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PREFACIO 


O presente  trabalho  tem  por  objectivos 
a determinação  da  causa  basica  da  grande 
crise  economica  do  mundo,  cujo  periodo 
agudo  se  iniciou  em  fins  de  1928,  e a pes- 
quiza  da  melhor  solução  conservadora, 

A restricção  griphada  se  origina  da 
convicção  — producto  de  longa  observação 
e meticuloso  estudo  — de  que  qualquer  so- 
lução conservadora,  por  mais  favoravel  que 
se  apresente,  terá  sempre  um  caracter  tem- 
porário, de  maior  ou  menor  duração. 

O nosso  ponto  de  vista  economico, 
em  face  das  realidades  actuaes,  se  pódé  clas- 
sificar como  sympathisante  da  Technocra - 
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cia.  Dizemos  assim  porque,  segundo  se  nos 
afigura,  a idéa  dó  estado  technocratico,  tal 
como  tem  sido  exposta,  encerra  certas  for- 
mulas que  parecem  despidas  de  todo  funda - > 
mento  psychologico.  Isto,  quando  se  trata 
de  organizar  e dirigir  grandes  massas  hu- 
manas, constitue  uma  imprevidência  capaz 
de,  numa  futura  realização  pratica,  crear 
problemas  e obstáculos  que  poderão  com- 
prometter  a magnifica  estructura  technica - 
mente  concebida. 

E’  fóra  de  duvida,  entretanto,  que,  na 
parte  analytica,  os  technocratas  têm  razão. 

O progresso  espantoso  da  machina 
applicada  á producção,  a partir  do  fim  do 
século  XIX,  fez  surgir,  nos  últimos  annos, 
uma  phase  da  civilização  Occidental  nitida- 
mente differenciada  das  anteriores  e cuja 
característica  principal  póde  ser  assim  deter- 
minada: um  aproveitamento  crescente  e rá- 
pido da  energia  da  natureza  através  da 
machina  e uma  utilização  cada  vez  menor 
da  energia  humana. 


Esta  nova  phase  gerou,  em  pouco  tem- 
po, nas  sociedades  civilizadas,  uma  série  de 
novas  necessidades  e novos  problemas,  para 
satisfazer  aos  quaes  os  systemas  reguladores 
existentes  se  tornaram  obsoletos.  Entre  estes 
figura,  em  primeiro  plano,  o systema  de 
preços  ( 1 ) vigor  ante,  que  é uma  das  bases 
da  ordem  financeiro-economica  que  se  con- 
vencionou chamar  o capitalismo. 

O regime  capitalista,  na  primeira 
parte  da  era  da  machina,  foi  um  precioso 
factor  do  desenvolvimento  humano,  produ- 
zindo, alliado  á economia  liberal  e,  dentro 
desta,  ás  sociedades  anonymas,  o vertiginoso 
surto  que  o mundo  ostentou  até  1928. 
Agora,  entretanto,  o seu  cyclo  parece  que 
está  prestes  a terminar,  pois  o systema  de 
preços,  sobre  o qual  repousa,  se  vae  trans- 
formando em  uma  inércia  que  se  oppõe  ao 


(1)  Entende-se  ahi  por  systema  de  preços  todo 
regime  que  determina  o valor  de  uma  mercadoria  pela 
comparação  com  uma  ou  duas  outras:  ouro,  prata  ou 
quaesquer  que  sejam. 


progresso  do  padrão  de  vida  do  homem 
contemporâneo. 

O aperfeiçoamento  das  machinas,  ex- 
traordinariamente rápido , foi  tornando  a 
producção  cada  Vez  mais  abundante,  mais 
avultados  os  capitaes  invertidos  e menor  a 
proporção  do  braço  humano  empregado. 
Mas  os  preços  de  venda  das  unidades  pro- 
duzidas, que  têm  de  pagar  matérias  primas, 
mão  de  obra,  administração,  amortização 
do  capital,  distribuição,  seguros,  impostos, 
dividendos  e juros  e amortizações  de  divi- 
das, devem  ser  mantidos  em  nivel  que  possa 
sustentar  toda  essa  complexa  estructura. 
Entre  esses  elementos  ha  alguns  — como 
administração,  amortização  do  capital,  ju- 
ros de  dividas  e certos  impostos  — que  são 
praticamente  incompressiveis,  independen- 
tes do  volume  da  producção,  e,  por  isso 
mesmo,  a maior  ou  menor  importância  com 
que  pesam  sobre  os  preços  ê funcção  da 
quantidade  dos  productos  vendidos,  isto  ê, 
do  poder  acquisitivo  das  populações. 
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Por  oufro  /acfo,  a diminuição  progres- 
siva do  emprego  da  energia  humana  — 
consequência  inevitável  da  era  da  machina 
— tende  a reduzir  continuamente  a percen- 
tagem da  mão  de  obra  utilizada,  exercendo 
uma  influencia  despressiva,  persistente  e 
accelerada,  na  capacidade  de  compras  das 
massas  populares.  Accrescente-se,  muitas 
vezes,  a necessidade  de  abandonar  custosas 
installações,  apenas  fracamente  amortiza- 
das, que  se  vão  tornando  archaicas  em  fun- 
cção  de  novas  invenções  e novos  aperfeiçoa- 
mentos mechanicos  (1). 

T udo  isto  vae  tornando  cada  vez  mais 
necessário  o augmento  do  consumo  ao  mes- 
mo tempo  que  vae  diminuindo  o poder 
acquisitivo  dos  consumidores. 

E*  facil  de  prever,  portanto,  que 
quando  este  poder  acquisitivo  descer  a um 
nivel  em  que  não  mais  possa  absorver,  a 
um  preço  remunerador  minimo,  a quanti- 
dade de  productos  necessária  para  sustentar 

(1)  Muitas  vezes,  como  mostraram  os  technocra- 
tas,  para  evita/r  este  inconveniente,  os  grandes  “trusts” 
esmagam  valiosos  aperfeiçoamentos  e invenções. 


as  obrigações  dos  capitaes  invertidos,  toda  a 
estructura  capitalista  ficará  ameaçada  de 
um  completo  desmoronamento. 

A crise  actual,  para  a Technocracia, 
marca  o inicio  desse  periodo  critico,  que, 
aliás,  foi  previsto  pelo  technocratas. 

Pensamos,  porém,  que  o presente  col - 
lapso  não  é ainda  uma  consequência  da 
passagem  da  curva  economica  pelo  ponto 
critico  acima  descripto;  causas  monetárias, 
derivadas  dos  effeitos  da  Grande  Guerra, 
apparecem  como  determinantes  principaes. 

Expliquemos  melhor. 

O advento  da  machina,  si  bem  que  ten- 
da a diminuir  a percentagem  da  energia  hu- 
mana utilizada  para  produzir  uma  unidade 
de  mercadoria,  torna  os  productos,  pelo  ba- 
rateamento, accessiveis  a um  numero  maior 
de  consumidores  e créa,  por  novos  in- 
ventos, novos  campos  de  actividade.  As- 
sim, si  por  um  lado  o braço  humano  assiste 
o decréscimo  da  proporção  com  que  colla - 
bora  em  cada  unidade  da  producção  já  exis- 
tente, por  outro  lado  vae  sendo  absorvido 
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pelo  augmento  dessa  mesma  producção  ba- 
rateada e por  novas  actividades  que  vão  sur- 
gindo. A curva  da  rezultante  destes  dois 
phenomenos,  para  um  ambiente  monetário 
normal,  parece  não  ter  attingido  ainda  o ni - 
vel  de  saturação.  Só  quando  isto  acontecer 
— e o capitalismo  não  tem  meios  para  evi- 
tar — é que  o desequilíbrio  nas  directrizes 
presentidas  pelos  adeptos  de  Howard  Scott 
se  terá  verdadeiramente  iniciado. 

Os  dados  que  determinaram  para  agora 
a previsão  da  Technocracia,  mesmo  os  mais 
exactos,  traduzem  reacções  de  um  mercado 
já  monetariamente  perturbado.  Essa  per- 
turbação é que  se  nos  afigura  ter  precipitado 
a crise,  com  a apparencia  de  uma  explendida 
affirmação  technocratica.  Mas  si  os  distúr- 
bios monetários  não  houvessem  interferido, 
é quasi  certo  que  o grande  abalo  economico 
não  teria  sobrevindo  tão  prematuramente. 

Foi  essa  a conclusão  a que  nos  levaram 
os  estudos  a que  procedemos,  os  quaes  nos 
trouxeram  a convicção  de  que  uma  solu- 
ção conservadora,  flentro  do  regime  capita- 


lista , poderá  ainda  restabelecer  e manter , 
durante  varias  décadas  mais,  a normalidade 
economica  do  mundo. 

Todo  o trabalho  constante  dos  capí- 
tulos seguintes  se  desenvolve  de  accordo 
com  esta  directriz. 

Não  cabe  nos  moldes  aqui  traçados  o 
exame  da  face  ethica  do  capitalismo  nem 
do  aspecto  altamente  humano  com  que  se 
apresenta  a concepção  economica  technocra- 
tica.  Não  nos  deteremos,  por  isso,  na  apre- 
ciação de  factores  sociaes  que,  ante  as  angus- 
tias da  actualidade,  possam  aconselhar,  por- 
ventura, um  repudio  da  velha  ordem  em  que 
temos  vivido. 

Estamos  certos,  entretanto,  pelas  ra- 
zões acima  expostas,  de  que  a crise  prevista 
pela  Technocracia  se  manifestará  em  futuro 
não  muito  longínquo.  Quando  isto  se  ve- 
rificar, nenhuma  solução  conservadora  po- 
derá restabelecer  a prosperidade  e o regime 
capitalista,  com  o seu  systema  de  preços,  terá 
de  ser  definitivamente  abandonado. 

A.  de  Lima  Campos 


FUNDAMENTOS  DA  CRISE 
— TENDÊNCIAS 

l\\\  \ '!  [ 

Ao  sc  manifestar  a grande  crise  eco- 
nómica mundial,  e ainda  depois  de  iniciado 
o periodo  agudo,  appareceu  e se  expandiu, 
entre  os  economistas  e socíologos,  uma  ten- 
dência, mais  ou  menos  accentuada,  para  con- 
sideral-a  como  consequência  de  uma  super- 
producção  mundial  de  utilidades. 

A’  parte  certas  divergências  de  menor 
importância,  um  numero  apreciável  de  estu- 
diosos da  matéria  formava  opinião  concor- 
dante: — a Grande  Guerra  (1914-1918) 
havia  absorvido,  para  o fabrico  das  suas 
necessidades,  todas  as  industrias  européas 
que  se  entregavam  á producção  dos  artigos 
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indispensáveis  á vida  humana  normal.  Oí 
proprios  campos  de  cultura  agricola  do 
Velho  Mundo,  alguns  dos  quaes  foram 
theatro  de  sangrentas  batalhas,  se  viram 
sensivelmente  despovoados.  O déficit  resul- 
tante desse  desequilíbrio  era  compensadc 
por  um  augmento  de  producção  dos  outros 
paízes,  principalmente  dos  estados  ameri- 
canos. Terminada  a guerra,  com  a volts 
á normalidade,  a producção  européa  se  foi 
reorganizando  e,  em  poucos  annos,  uma 
vultosa  parte  da  avalanche  de  mercadorias 
que,  desde  a conflagração,  a Europa  absor 
ria  do  exterior  ficou  pratícamente  sem  mer- 
cados. Dahi  o desastre  restante:  baixa  avil- 
tante de  preços,  barreiras  alfandegarias, 
queda  do  commercio  mundial,  restricções 
cambiaes,  crises  bancarias  etc. 

Investigações  mais  cuidadosas  foram 
desfazendo  a quasi  unanimidade  dessa  ten 
dencia  inicial.  A estatística  veiu  contribuis 
de  modo  preponderante. 

Nos  magníficos  estudos  dos  Professo 
res  Warren  e Pearson,  a idéa  da  super- 
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producção,  como  "causa  mater”  da  presente 
crise,  parece  ter  encontrado  uma  contradicta 
definitiva.  Dados  meticulosamente  seleccio- 
nados  demonstram  que  nos  75  annos  ante- 
riores a,  1914  a producção  de  mercadorias 
de  uso  mais  necessário  e diffundido  tinha 
um  augmento  médio  annual  de  3,6  %;  de 
1915  a 1929  essa  percentagem  attinge  ape- 
nas 0,6  %. 

O argumento  de  que  o numero  de 
vidas  ceifadas  pela  guerra,  diminuindo  o 
volume  de  consumidores,  pode  justificar  o 
declinio  assignalado,  é positivamente  in- 
acceitavel.  Basta  observar-se  o numero 
diminuto  de  mortes,  em  relação  á totali- 
dade da  população  mundial,  para  inutilizar 
esse  factor.  Admitta-se  mesmo  que  tenha 
havido,  como  affirmam  alguns  economistas, 
super-producção  absoluta  ( 1 ) para  uns 
poucos  produetos.  Isto,  ainda  assim,  não 


(1)  A super-producção  absoluta,  isto  é,  o ex- 
cesso sobre  a saturação  da  capacidade  de  consumo,  á 
parte,  possivelmente,  no  que  se  refere  a alguns  pro- 
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tendo  attingido  senão  uma  pequena  parte 
dos  artigos  de  grande  utilização,  não  fun- 
damentaria, por  si  só,  uma  crise  generali- 
zada em  tão  gigantescas  proporções.  Seria, 
no  máximo,  um  factor  de  aggravação. 

Não  se  verificou,  portanto,  de  um 
modo  geral,  superabundância  absoluta  de 
mercadorias.  Houve  até  uma  queda  sensível 
na  acceleração  normal  do  conjunto  da  pro- 
ducção  humana. 

Em  livro  agora  apparecido  ("La  crise 
du  Capitalisme"  — 1934),  o Prof.  Gae- 
TAN  Pirou,  da  Universidade  de  Paris,  re- 
conhece também  a exactidão  deste  ponto  de 
vista: 


duetos  alimentícios,  nunca  poderá  ser  attingida  sob  o 
regime  capitalista. 

O9  "technocratas”,  que  medem  a riqueza  absoluta 
de  um  homem  pela  própria  capacidade  de  consumir,  de- 
monstraram que  essa  capacidade,  na  phase  que  estamos 
vivendo,  está  longe  de  ser  saturada.  Da  longa  analyse 
a que.  procederam,  resalta  a impossibilidade  de  se  tocar 
esse  limite  dentro  da  ordem  financeiro-economica  actual 
e na  vigência  do  systema  de  preços  vigorante.  Os  es- 
tudos feitos,  sobre  bases  scientificas,  evidenciaram,  com 
rara  clareza,  que  no  regime  capitalista  o consumo  se 
apresenta  sempre  limitado  pela  capacidade  de  aequisição. 
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“Uma  das  características  mais  notáveis 
do  desequilibrio  economico  actual,  é a co- 
existência de  uma  producção  que  se  não 
consegue  escoar  e de  necessidades  que  não 
podem  ser  satisfeitas.  Isto  leva  natural- 
mente a pensar  que  o mundo  soffre  menos 
de  super-producção  que  de  sub-consumo,  e 
que  é forçoso  admittir  a insuffíciencia  do 
poder  acquisitivo  daquelles  a quem  não 
falta  o desejo  de  consumir  os  productos, 
mas  que  não  dispõem  dos  meios  pecuniários 
de  os  adquirir”. 

James  D.  Mooney,  na  obra  que  acaba 
de  publicar  (“The  New  Capitalism”  — 
N.  York- 1934),  referindo-se  aos  Estados 
Unidos,  diz  textualmente:  “O  argumento 
de  que  ha  uma  super-producção  geral  de 
mercadorias  poderá  ser  facilmente  refutado, 
pois  offende  o senso  commum.  Ninguém 
poderá  falar  seriamente  de  super-producção 
em  terra  onde  fileiras  de  necessitados  aguar- 
dam a distribuição  de  pão,  onde  existem 
sopas  populares  e quarteirões  miseráveis, 
como  os  peiores  do  mundo”. 
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Henry  Hazlitt,  em  artigo  publicado 
na  revista  "Current  History”  (Setembro 
de  1932),  sob  o titulo  “O  Mytho  da  Su- 
perproducção”,  chegou  a conclusões  ana- 
logas. 

Desde  certo  tempo,  estudos  aprofun- 
dados levaram  vários  notáveis  economistas 
a verem  na  presente  crise  um  fundamento 
nitidamente  monetário. 

A escassez  da  moeda  internacional,  o 
ouro  — em  desproporção  pronunciada  com 
a inflação  de  valores  representativos  e o 
volume  das  transacções  internacionaes  — 
apparece  como  o motivo  principal  do  des- 
equilibrio  presente. 

Mesmo  os  mais  intransigentes  parti- 
dários do  padrão  de  ouro  reconhecem,  im- 
plicitamente, essa  escassez,  uma  vez  que  não 
cessam  de  falar  nos  meios  de  economizar  q 
metal  amarello.  O “gold  exchange  stan- 
dard”, a concentração  dos  stocks  metallicos 
nos  bancos  centraes,  a'  diminuição  do  valor 
ouro  das  unidades  monetárias  e o de- 
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créscimo  da  percentagem  mínima  da  cober- 
tura legal,  são  indices  expressivos. 

Parece  ter  ficado  evidente,  nos  últimos 
.tempos,  a causa  monetaría  da  crise.  Outros 
factores,  sem  duvida,  tenderam  para  aggra- 
val-a,  mas  a origem  principal,  como  se 
verificará  no  presente  trabalho,  tudo  agora 
indica  residir  na  exiguidade  da  moeda  in- 
ternacional padrão. 


ANALYSE  DA  CRISE 

T..^./  . . , 

Em  sã  economia,  um  meio  circulante, 
para  bem  attender  ás  necessidades  do  inter- 
câmbio humano  aferivel  pelo  dinheiro,  deve 
manter  sempre  uma  relação  conveniente 
com  o volume  das  transacções  que  tem  de 
movimentar  e dos  valores  que  deve  cobrir. 
Tal  relação,  evidentemente,  não  póde  ter 
um  valor  rigido,  pois,  além  de  instrumento 
efficiente  de  politica  financeiro-economica, 
ella  é funcção  da  velocidade  de  circulação.  E’ 
certo,  entretanto,  que  esse  valor  não  deve, 
sem  graves  riscos  e desastrosas  consequên- 
cias, ultrapassar  determinados  limites.  Si 
elle  diminue  excessivamente,  o numerário 
se  torna  insufficiente  para  attender  á tota- 
lidade das  operações  que  se  liquidam  dia- 


21 


E A SOLUÇÃO  BIMETALLISTA 


riamcntc  em  moeda  effectiva.  Produz-se, 
assim,  uma  rarefação  relativa  ímmediata  do 
dinheiro  circulante,  augmentando  a procura 
do  mesmo.  A necessidade  de  obtel-o  — 
para  effectuar  acquisições  indispensáveis, 
para  cumprir  compromissos  inadiáveis,  para 
não  perder  negocios  julgados  vantajosos 
etc.  — obriga,  em  ultima  analyse,  os  que 
necessitam  obter  numerário  a vender  pro- 
ductos  a baixos  valores,  ou  a offerecer  juros 
elevados,  aquelles  que  lhes  podem  fornecer 
o dinheiro.  Isto  significa  a baixa  do  nivel 
de  preços  das  mercadorias  (ou  a elevação 
do  poder  acquisitivo  da  moeda)  e a alta 
das  taxas  de  empréstimos. 

O inverso  se  verifica  quando  o volume 
da  circulação  é demasiado  grande:  o di- 
nheiro passa  a ser  offerecido,  o nivel  de 
preços  sobe  e as  taxas  de  empréstimos 
baixam. 

Em  ambos  os  casos  o desequilíbrio  re- 
sultante póde  produzir  consequências  per- 
turbadoras. 
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Da  observação  desses  phenomenos  foi 
que  surgiu  a theoria  quantitativa  da 
moeda  (2). 

No  mercado  internacional  o meio  cir- 
culante é o ouro.  Durante  a guerra,  os  for- 
necimentos feitos  pelo  mundo  para  sustentar 
a campanha,  foram,  em  vultosa  parte,  pro- 
cedentes do  exterior  e effectüados  a credito 
ou  pagos  com  o producto  de  empréstimos 
externos.  Os  exercitos  europeus  lançados 
no  conflicto  só  consumiam  e destruiam.  O 
afan  de  manter  e augmentar  o poderio  mili- 
tar deslocava  para  um  plano  secundário  a 
questão  do  custo  do  abastecimento  das  tro- 
pas, que  sommavam  muitos  milhões  de  ho- 
mens em  armas.  As  despesas  com  o confli- 


(2)  Estudando,  através  de  boas  estatísticas,  a in- 
fluencia do  “stock”  mundial  de  ouro  monetário  sobre 
o nivel  geral  de  preços  das  mercadorias,  durante  o pe- 
ríodo 1850-1910,  o professor  Gustav  Cassei  chegou  a 
conclusões  amplamente  concordantes  com  a theoria  quan- 
titativa da  moeda. 

Os  trabalhos  de  Irving  Fisher  reforçaram  também 
a convicção  de  que  essa  theoria  encerra,  com  muita  pre- 
cisão, em  suas  tendências  geraes,  as  realidades  dos  phe- 
nomenos monetários. 
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cto,  de  accôrdo  com  cálculos  geralmente  ac- 
ceítos,  attingiram  o total  fantástico  de  ...  . 

338 . 000  milhões  de  dollares  ouro,  ou  seja, 
na  expressiva  comparação  de  Sir  Philipp 
Gibbs,  uma  somma  equivalente  20.000 
dollares  por  hora,  contando  desde  o nasci-  > 
mento  de  Chrísto  até  novembro  de  1931 
(mez  da  publicação  do  trabalho  desse  pen- 
sador). Terminada  a guerra,  as  dividas, 
de  varias  cathegorías,  attingíam  cifras  as- 
tronômicas, que  foram  ainda  consideravel- 
mente ampliadas  pelas  enormes  indemniza- 
ções impostas  aos  vencidos. 

Para  se  ter  uma  idéa  do  vulto  das  novas 
responsabilidades  assim  creadas,  basta  lem- 
brar que,  pelo  tratado  de  Versailles,  só- 
mente a somma  das  annuidades  devidas 
pelos  governos  europeus  ao  norte-americano 
attingia  a 22  162  milhões  de  dollares  ouro,  ; 
emquanto  toda  a reserva  ouro  do  mundo, 
em  poder  dos  diversos  estados  e dos  insti- 
tutos de  emissão,  em  1932,  14  annos,  por- 
tanto, depois  de  terminada  a conflagração,  * 
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se  elevava  apenas  a 1 1 900  milhões,  isto  é, 
pouco  mais  de  metade  daquelle  total. 

Além  disso,  favorecida  pelo  “gold 
exchange  standard”,  uma  vultosa  expansão 
do  credito  externo  (relatorio  da  Delegação 
do  Ouro  — § 44) , particularmente  accen- 
tuada,  que  se  manteve  até  meiados  de  1929, 
veiu  ampliar  o volume  já  considerável  das 
transacções  internacionaes. 

Por  outro  lado,  muitos  paizes,  cujos 
stocks  ouro  foram  rapidamente  reduzidos, 
enveredaram  pelo  caminho  da  inflação  fi- 
duciária. Outros,  notadamente  os  Estados 
Unidos,  construiram  muita  riqueza  irreal 
sobre  uma  avalanche  de  valores  inflados, 
como  foi  typicamente  observado  na  escan- 
dalosa derrocada  dos  bancos  de  Detroit. 

Em  um  trabalho  publicado  em  Abril 
de  1932,  o professor  F.  Malynarcki,  mem- 
bro da  Delegação  do  Ouro,  citando  estatís- 
ticas irretorquiveis,  já  se  alarmava  com  as 
perspectivas  da  situação: 

"Em  fins  de  1913  a cifra  global  da 
circulação  de  bilhetes  de  banco,  das  respon- 
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sabilídades  á vista  nos  bancos  emissores  e dos 
depositos  á vista  nos  bancos  commerciaes  do 
mundo  inteiro,  tinha  uma  cobertura  de 
17,5%.  Em  fins  de  1928  essa  cobertura 
caiu  a 9,5%.  O lastro  de  tal  pyramide  de 
credito  diminuiu  quasi  de  metade  num  pe- 
ríodo de  1 5 annos,  apezar  da  producção  sem 
precedentes  (record)  das  minas  de  ouro 
durante  esse  mesmo  espaço  de  tempo.  No 
transcurso  desses  15  annos  a producção  de 
ouro  augmentou  o stock  do  mundo  de  . . . 
5 882  milhões  de  dollares  ouro,  ou  seja  a 
mesma  cifra  que  representava  toda  a existên- 
cia mundial  do  metal  amarello  em  1880!... 
A producção  de  papel  moeda  progrediu, 
portanto,  muito  mais  rapidamente  que  o 
affluxo  de  ouro  novo  . A superestuctu- 
ra  papel  cresceu  mais  que  a base  metalica . . . 
E’  evidente  que  tal  systema  é sensível  á me- 
nor sacudidela". 

Dentro  dos  systemas  monetários  a 
base  metallica,  que  a humanidade  ha  séculos 
vem  praticando,  nunca  se  deve  esquecer  que 
o fundamento  de  uma  circulação  de  bilhetes 
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é a possibilidade  de  convertê-la  na  moe- 
da internacional,  isto  é,  no  metal  ou  nos  me- 
taes  uníversalmente  acceitos  como  possuido- 
res de  poder  liberatório  illimitado.  A pro- 

Ípria  redacção  dos  bilhetes  promette  essa  con- 
versão. Para  o caso  particular  do  padrão  de 
ouro,  a troca  só  deve  ser  feita  pelo  metal 
amarello.  Si  se  suspende  essa  conversibilida- 
de, falta-se  ao  compromisso  còntido  no  do- 
cumento, implanta-se  a desconfiança  e des- 
fecha-se um  golpe  de  morte  numa  das  bases 
do  “gold-standard”. 

Nada  mais  é preciso  accrescentar.  A S 
simples  observação  dos  factos,  resumida- 
mente  descriptos  acima,  demonstra  esta  ir-  | 
refutável  verdade:  um  augmento  post-guer- 
ra  vertiginoso  do  volume  das  transacções  ín-  j 
ternacionaes  e papeis  representativos;  um 
augmento  muito  menor  do  stock  mundial 
de  ouro  e uma  relação  entre  ambos  cada  vez 
mais  desproporcionada. 


■ 

■ ' . . . 


PROCURA  DE  OURO  — QUEDA  DOS 
PREÇOS  E SUAS  CONSEQUÊNCIAS 


A exposição  do  capitulo  anterior  resal- 
ta,  com  marcada  evidencia,  o augmento  fa- 
buloso que  soffreu  o volume  das  transacções 
internacionaes  e valores  representativos;  e a 
violenta  procura  de  ouro  que  em  seguida  se 
manifestou  indica,  sem  nenhuma  duvida, 
que  o stock  metallico  se  tornou  insuffi- 
ciente,  mesmo  como  massa  de  manobra,  para 
satisfazer  as  necessidades  de  liquidação  da 
immensa  montanha  das  operações  éxternas, 
e das  obrigações  de  cobertura  dos  papeis 
emittidos  e dos  depositos  á vista  (3). 


(3)  Recentemente,  quando  se  discutia  no  con- 
gresso norte-americano  um  projecto  de  lei  relacionado 
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A previsão  desse  panorama,  cada  vez 
mais  sombrio,  vinha,  desde  a Grande  Guerra, 
gerando  no  espirito  publico  um  incontido 
sentimento  de  desconfiança.  Em  fins  de 
de  1928,  as  instituições  emissoras  começaram 
a revelar  uma  visivel  tendencia  para  a me- 
talização  das  suas  coberturas,  prenunciando, 
assim,  a derrocada  do  “gold  exchange  stan- 
dard”. A própria  Delegação  do  Ouro  no- 
tou que  “esta  preferencia  pelo  metal  amarel- 
lo  se  manifestou  igualmente  fóra  dos  meios 
banca  rios,  pelo  enthesouramento  privado..." 

Durante  algum  tempo  os  modernos 
apparelhamentos  de  credito  e os  methodos  de 
economizar  o metal  monetário  — entre  os 
quaes  se  destaca  o “gold  exchange  standard" 
— puderam  dar  uma  grande  elasticidade  de 
effíciencia  ao  stock  mundial  de  ouro,  na 
funcção  de  massa  de  manobra.  Essa  elastici- 


com  o N.R.A.,  verificou-se  que,  sómente  nos  Estados 
Lmdos,  o total  das  exigências  immediatas  dos  que  re- 
clamavam pagamento  em  ouro  ascendia  a cerca  de  100 
bilhões  de  dollars.  Isto  equivale,  aproximadamente,  a 
25  vezes  o “stock”  norte-americano  de  ouro  e a 8 vezes 
o “stock”  do  mundo. 
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dade,  entretanto,  tinha  necessariamente  um 
limite.  E quando,  apezar  de  tudo,  a procura 
o ultrapassou,  isto  é,  quando  o volume  das 
transacções  a movimentar  e dos  valores  a co- 
brir exigiu,  para  as  operações  forçadas  em 
moeda  metallica  effectiva,  uma  quantidade 
de  ouro  maior  do  que  a que  podia  ser  obti- 
da, o equilibrio  se  rompeu  e a crise  se  de- 
clarou. Uma  aggravação  rapida  sobreveio 
então,  pois  a elasticidade  da  massa  de  ma- 
nobra diminuiu,  bruscamente,  sob  a pres- 
são da  desconfiança  e da  fallencia  do  “gold 
exchange  standard”.  Foi  este  o phenomeno 
que  se  verificou  em  fins  de  1928. 

Em  tais  condições,  a extrema  escassez 
do  meio  circulante  internacional  acabou 
produzindo  os  effeitos  previstos  pelas  leis 
econômicas:  os  preços  das  mercadorias  en- 
traram em  rápido  declínio  (4). 


(4)  0 phenomeno,  aliás,  tem  explicação  precisa 

na  equação  da  theoria  quantitativa  da  moeda,  a que  os 
estudos  do  professor  Gustav  Cassei,  sobre  o suppri- 
mento  normal  de  ouro  monetário,  deram  impressionante 
realismo  (vêr  as  curvas  das  figs.  1 e 2) . 

Applicada  ás  operações  internacionaes,  sob  o re> 
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A baixa  affectou,  inicialmente,  as 
matérias  primas  e productos  agrícolas,  cuja 
producção,  procedente  em  maioria  de  paízes 
devedores,  não  é apoiada  por  reservas  e or- 
ganizações de  credito  convenientemente  ap- 
parelhadas.  A depreciação  da  riqueza  ex- 


• ■ ■ ! 

gime  do  padrão  de  ouro,  essa  equação,  na  sua  fôrma 
mais  simples  e geral,  pode  ser  assim  apresentada: 

PT  + 0 = (M  — Mc)  V 


P 

T 

O 


M 

Mc 


— nivel  geral  de  preços  das  mercadorias,  iste  é, 
preço-ouro  medio  da  unidade  de  mercadoria; 

— quantidade  total  de  mercadorias  lançadas  no 
mercado  internacional  durante  . o exercício 
unidade; 

— valor  total  das  operações  internacionaes,  não 
relacionadas  directamente  com  pagamentos 
de  mercadorias,  liquidadas  durante  a unidade 
de  exercício; 

— valor  do  “stock”  total  de  ouro  monetário; 

— necessidades  metallicas  de  cobertura  de  bi- 
lhetes, responsabilidades  á vista  e outros  va- 
lores representativos,  que  são  funcção  do 
total  de  todos  esses  elementos; 

— velocidade  de  circulação  internacional,  isto  é, 
numero  medio  de  vezes  em  que,  durante  o 
exercício  unidade,  cada  unidade  de  moeda  do 
disponível  (M  — Mc)  exerce,  em  operações 
internacionaes,  o seu  poder  liberatório,  in- 
cluindo as  vezes  em  que  age  sob  as  diversas 
modalidades  de  ordens  ouro.  Pode-se  ainda 
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portável  desses  paizes  acarretou-lhes,  como 
consequências  immediatas,  a diminuição  do 
poder  acquisitivo  externo  e a creação  de 
barreiras  alfandegarías,  nas  quaes  se  via  a 
unica  arma  efficiente  para  restabelecer  o 
equilibrio  compromettido  das  balanças  in- 


definir  a velocidade  de  circulação  interna- 
cional como  sendo  a relação  entre  o total  de 
todas  as  operações  intemacionaes  liquida- 
das no  exercício  unidade  e o disponível 
(M  — Mc). 

Dessa  equação  pode-se  deduzir  o valor  de  P,  ou 
seja,  a fórmula  de  accôrdo  com  a qual  deve  ser  sus- 
tentado o nivel  geral  de  preços  das  mercadorias: 


PT  = 
P = 


(M  — Mc)  V — O 
(M  — Mc)  V — O 


T 


No  período  de  gestação  da  grande  crise,  de  confor- 
midade com  a analyse  já  desenvolvida,  o augmento  des- 
mesurado dos  valores  de  O e Mc  e,  depois,  a diminuição 
do  de  V,  não  fôram  compensados  por  uma  elevação  suf- 
ficiente  de  M,  determinando  uma  queda  brusca  do 
valor  de  P. 

T,  como  já  foi  evidenciado  nos  capítulos  anterio- 
res, permaneceu  quasi  constante  até  a deflagração  da 
crise,  pois,  nos  annos  post-guerra  que  a precederam, 
teve  uma  acceleração  media  annual  de  crescimento,  em 
percentagem,  de  0,6  %,  isto  é,  um  augmento  diminuto, 
muito  inferior  ás  necessidades  noimaes  do  desenvolvi- 
mento humano . L I l:  L L Q V L 
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ternacionaes  de  pagamentos,  uma  vez  que, 
quasi  simultaneamente,  o movimento  inter- 
nacional de  capitaes  se  foi  entorpecendo.  A 
reducção  das  acquisiçÕes  exteriores  das  na- 
ções devedoras,  que  são  grandes  mercados 
dos  paizes  credores  industriaes,  acabou  por 
se  reflectir  sobre  a economia  interna  destes 
últimos,  que  não  puderam  supportar  im- 
punemente a rapida  queda  das  suas  expor- 
tações. Esta  situação  foi  peiorada  pela  sus- 
pensão de  serviços  de  dividas  exteriores  e 
pela  congelação  de  créditos  externos,  deter- 
minadas por  successivos  “déficits”  da  ba- 
lança de  contas  internacionaes  de  muitos 
paizes  devedores.  A diminuição  conse- 
quente da  producção  industrial  reduziu  o 
consumo  das  matérias  primas,  o que  veio 
aggravar,  ainda  mais,  a situação  das  nações 
devedoras,  creando  um  circulo  vicioso  de 
permanente  influencia  depressiva.  As  ca- 
pacidades acquisitivas  soffreram  novas  re- 
ducções,  resultando  dahi  a formação  de 
grandes  stocks  de  mercadorias  que  não 
encontravam;  absorpção  nos  centros  de  con- 
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sumo  e que  vinham  reforçar  a tendencia 
baixista  do  nivel  de  preços.  Este  pheno- 
meno  se  processou  mais  intensamente  sobre 
os  productos  agrícolas,  cuja  producção  uma 
serie  de  factores  torna  mais  difficil  de  con- 
trolar, sobretudo  no  sentido  de  provocar 
ef feitos  immediatos.  Tudo  isto  gerou,  em 
muitas  nações,  desequilibrios  mais  accentua- 
dos  nas  balanças  de  contas  exteriores,  novas 
barreiras  alfandegarias,  restricções  cambiaes 
em  amplitudes  até  então  desconhecidas  e 
uma  quéda  sensivel  do  commercio  interna- 
cional. 

Pouco  depois  de  se  ter  manifestado  o 
período  agudo  da  crise,  em  1929,  vários 
paizes  devedores,  cujas  coberturas  metalli- 
cas  não  puderam  resistir  aos  “déficits”  das 
trocas  externas,  suspenderam  a conversibi- 
lidade das  suas  moedas:  Argentina  e Uru- 

guay,  dezembro  de  1929;  Brasil,  Chile,  Ve- 
nezuela, Paraguay,  Perú,  Australia  e Nova 
Zelandia,  em  1930.  O Canadá  estabeleceu 
restricções  temporárias  em  1929. 

— 3 
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A reducção  do  valor  do  commercio  in- 
ternacional não  foi  sufficiente  para  repôr 
a relação  entre  a cobertura  e o total  das 
transacções  e valores  num  nivel  conveni- 
ente. D pânico  já  se  tinha  declarado  (re- 
latório da  Delegação  do  Ouro  §§  69  e 70). 
As  inflações  fiduciárias  não  deixaram  de 
progredir.  Como  factor  de  aggravação,  pelos 
motivos  acima  explicados,  a massa  de  ma- 
nobra ouro  perdeu  grande  parte  da  sua  effi- 
cacia. 

Além  disso,  o mercado  internacional 
de  capitaes  se  foi  desorganizando  e as  cor- 
rentes de  credito,  depois  da  grande  inflação 
que  se  seguiu  á guerra  mundial,  ficaram 
completamente  paralysadas. 

Todos  esses  elementos  agiram  em  sen- 
tido contrario  e em  valor  absoluto  maior 
que  a reducção  do  commercio,  mantendo  e 
ampliando  o desastroso  effeíto  da  rarefacção 
relativa  do  metal  monetário:  a quéda  ver- 
tiginosa do  nivel  de  preços  das  mercadorias. 
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Decorrido  algum  tempo,  o nivel  at- 
tingiu  posições  tão  inferiores  que  absorveu, 
para  uma  grande  quantidade  de  generos, 
quasi  todo  o lucro  que  os  productores  au- 
feriam nas  vendas.  Estes,  exgottadas  as 
reservas  de  que  pudessem  eventualmente  dis- 
por, se  viram  sem  recursos  para  pagar  os 
serviços*  indispensáveis  á producção  e os 
juros  e amortizações  das  suas  dividas.  Um 
tal  desequilibrio  creou,  para  a economia  in- 
terna de  muitos  paizes,  situações  de  verda- 
deira calamidade,  exigindo  dos  poderes  pú- 
blicos providencias  extremas:  moratórias, 
pesados  reajustamentos,  inflações  fiduciá- 
rias, vultosas  emissões  de  titulos  etc. 

No  "Aperçu  General  du  Commerce 
Mondíal  de  1932”,  publicado  pela  Liga  das 
Nações,  o encadeiamento  dos  phenomenos 
consequentes  a essa  quéda  está  exhaustiva- 
mente  explicado. 

Até  os  grandes  paizes  credores,  que 
possuem  consideráveis  reservas  e poderosas 
organizações  financeiras,  não  escaparam  ao 
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vendaval  desencadeiado.  A desconfiança 
publica  pela  inflação  generalisada  augmen- 
tava  dia  a dia. 

Em  Outubro  de  1929  o “boom”  infla- 
cionista, que  nos  Estados  Unidos  attingira 
proporções  particularmente  exaggeradas,  de- 
generou no  grande  “krach”  que  se  iniciou 
na  "bolsa  de  valores  de  Nova  York.  Os  pre- 
juízos verificados  diminuiram  ainda  mais 
a capacidade  de  compras,  implantaram  a 
mais  intensa  desconfiança  e,  como  reflexo, 
accentuaram  a baixa  dós  preços  das  merca- 
dorias e estimularam  o enthesouramento  do 
ouro,  augmentando,  automaticamente,  a 
procura  do  precioso  metal. 

Um  acontecimento  de  taes  proporções 
não  podia  deixar  de  abalar  todo  o edifficio 
inflacionista  do  mundo,  cuja  cobertura  ef- 
fectiva  em  metal  era  representada  por  redu- 
zida percentagem,  continuamente  decres- 
cente. 

O pânico  se  foi  estendendo,  num  ac- 
cesso  sem  precedentes. 
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Em  maio  de  1931,  um  dos  maiores 
bancos  da  Áustria,  o “Creditanstalt”,  que 
era  o centro  de  uma  considerável  inflação 
de  credito  e valores  na  Europa  Central  e 
Oriental,  entrou  numa  phase  aguda  de  dif- 
ficuldades  insuperáveis.  Os  bancos  ber- 
linenses  foram  attingidos  em  seguida.  Em 
agosto,  o mundo  sabia  que  era  inquietante 
2 situação  da  Inglaterra,  a qual,  em  setem- 
bro, teve  de  suspender  a conversibilidade 
da  libra  esterlina,  apezar  do  auxilio  que  lhe 
dispensaram  os  banqueiros  americanos  e 
francezes. 

O Japão  suspendeu  também  o regime 
conversivel.  Vários  outros  paizes  fizeram 
o mesmo. 

A desconfiança  continuava  a crescer. 
Os  bancos  e o publico  em  geral  tiveram,  por 
fim,  uma  noção  exacta  da  insuffíciencia  do 
stock  mundial  de  ouro  para  lastrear  e mo- 
vimentar a montanha,  já  immensa,  dos  va- 
lores e transacções. 

Nos  últimos  mezes  de  1931  capitaes 
vultosos  foram  retirados  de  Nova  York, 
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diminuindo  a reserva  metallica  norte-ame- 
ricana. 

A depressão  persistia,  reduzindo  cada 
vez  mais  o commercio  do  mundo  e acarre- 
tando a formação  de  grandes  massas  de 
desempregados. 

Em  1932  o centro  de  gravidade  da 
crise  commercial  começou  a se  deslocar  dos 
paizes  devedores  para  os  paizes  credores,  as 
quaes,  em  alguns  mezes,  entraram  a sentir 
o peso  da  nova  situação.  Foi  nessa  época 
que  a gigantesca  estructura  norte-americana 
começou  a soffrer  os  mais  graves  abalos. 
Uma  série  enorme  de  fallencias  bancarias  e 
commerciaes  marcou  o desapparecimento 
dos  últimos  resquicios  de  confiança  que  sus- 
tentavam o colossal  arcabouço  dos  valores 
inflados.  A fuga  precipitada  dos  capitaes, 
para  o exterior  e para  o enthesouramento 
particular,  attingiu  proporções  imprevistas, 
compromettendo  o conjunto  da  economia 
dos  Estados  Unidos.  Em  Março  de»  1933, 
póde-se  dizer  sem  exaggero,  a União  Norte- 
Americana  estava  ás  portas  de  uma  heca- 
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tombe  economica  (5).  Para  evitar  um  de- 
sastre, de  consequências  funestas,  o novo 
governo,  ao  assumir  o poder,  foi  obrigado 
a decretar  uma  moratoria  bancaria;  a pôr 
em  pratica  uma  série  de  providencias  dras- 
tjcas  e a organizar  um  programma  de  re- 
construcção  nacional,  tendo  por  base  uma 
moeda  dirigida.  Pouco  depois  a grande 
republica  do  norte,  em  Abril  de  1933,  sus- 
pendeu a conversibilidade  do  dollar,  que 
logo  entrou  a soffrer  certa  depreciação,  até 
a sua  fixação,  por  decreto  governamental, 


(5)  No  dia  3 de  Março  de  1933,  um  forte  nervo- 
sismo colectivo  se  apossou  do  povo  norte-americano  e, 
na  xmminencia  de  um  pânico  sem  precedentes,  a situa- 
ção assumiu  um  caracter  quasi  dramatico.  Em  discurso 
pronunciado  na  VII  Conferencia  Pan-Americana,  em 
Dezembro  de  1933,  um  dos  delegados  do  Governo  de 
Washington  assim  a descreveu: 

“0  ouro  sahia  do  paiz  á razão  de  cen- 
tenas de  milhões  de  dollars.  Milhares  de 
bancos  quebravam  e fechavam  suas  portas. 
Si  o presidente  Roosevelt,  ao  subir  ao  poder, 
não  tivesse  decretado  uma  moratoria  ban- 
caria nacional,  a quasi  totalidade  dos 
bancos  do  paiz  teria  irremediavelmente  fal- 
lido  e os  Estados  Unidos  nem  em  50  annos 
ressuscitariam  de  uma  tal  catastrophe”. 
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de  accordo  com  directrízes  previamente  tra- 
çadas. 

Presentemente  são  poucos  os  paízes 
que  conservam  o funccionamento  do  pa- 
drão-ouro,  na  accepção  de  conversibilidade 
dos  bilhetes  e livre  exportação  do  metal. 

Estes  últimos  adeptos,  encabeçados 
pela  França,  formam  o que  hoje  se.  chama 
pittorescamente  o “bloco  do  ouro”,  do  qual 
fazem  parte  também  a Hollanda,  Bélgica, 
Suissa,  Italia  e Polonia.  O agrupamento 
surgiu  da  Conferencia  Economica  de  Lon- 
dres, onde  duas  correntes,  nitidamente  dif- 
ferenciadas,  se  defrontaram:  de  um  lado,  os 
desilludidos  do  funccionamento  amplo  do 
padrão  de  ouro;  do  outro  lado,  os  últimos 
orthodoxos  intransigentes. 

A agenda  dessa  conferencia,  orientada 
pelo  mesmo  espirito  de  obsessão  que  domi- 
nou a Delegação  do  Ouro,  bloqueava  o 
estudo  e exame  de  todas  as  soluções  que  se 
não  filiassem  ao  “gold  standard”.  Um 
exemplo  typico  se  encontra  no  que  diz  o 
“comité”  designado  pela  Liga  das  Nações 
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para  instruir  o programma.  Na  secção  IV, 
referente  á prata,  relata,  textualmente:  “Já 
que  o unico  systema  monetário  internacio- 
nal que  actualmente  parece  ter  acceitaçâo 
geral  é o padrão  de  ouro,  a idéa  do  bime- 
tallísmo  parece  impraticável”.  Não  se  per- 
mittiu,  assim,  qualquer  discussão  sobre  o 
assumpto.  Esse  cerceamento,  que  impunha 
dírectrizes  prévias  ao  estudo  das  soluções  da 
crise,  provocou,  por  parte  do  senador  Jo- 
seph  0’Connoly,  da  delegação  da  Irlanda, 
uma  censura  severa  e argumentada;  foi,  sem 
duvida,  um  dos  factores  que  concorreram 
para  o fracasso  da  conferencia. 

Agora,  o proprio  “bloco  do  ouro”, 
apezar  da  obstinação  em  que  se  procura 
manter,  começa  a sentir  os  primeiros  abalos. 
As  politicas  financeiro-economicas  dos  go- 
vernos dos  Estados  Unidos  e da  Inglaterra 
estão,  em  grande  parte,  concorrendo  para 
isto.  O programma  de  Washington,  depois 
de  provocar  uma  phase  inicial  de  especta- 
tiva,  principia  a infundir  certa  confiança. 
O ouro  que  fugira  para  o enthesouramento 
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privado  foi  o primeiro  a regressar,  com 
rapidez,  á posse  official,  sob  a pressão  de 
severas  providencias  legaes.  Os  capitaes  que 
haviam  corrido  para  a Europa  estão,  pouco 
a pouco,  voltando.  Além  disso,  a depreciação 
do  dollar  e da  libra  reduz  as  exportações 
francezas,  compromette  a balança  das  tro- 
cas externas  e,  não  obstante  as  pezadas  bar- 
reiras alfandegarias,  ameaça  sempre  inun- 
dar os  mercados  gaulezes  com  uma  avalan- 
che de  productos  extrangeiros  a preços  ac- 
cessiveis.  A renda  nacional  da  França  tende, 
assim,  a soffrer  persistente  sangria,  que  se 
traduz  em  uma  diminuição  sensivel  das  ar- 
recadações officiaes,  aggravada  pela  ameaça 
do  desemprego.  O desequilibrio  orçamen- 
tário consequente,  uma  vez  attingidos  os 
limites  de  credito  e de  compressão  das  des- 
pezas,  poderá  terminar,  em  ultima  analyse, 
num  encarecimento  intolerável  da  vida 
(funcção  de  maiores  resticções  e direitos  al- 
fandegários e de  maiores  impostos)  ou  mes- 
mo numa  inflação  monetaria. 

O exagerado  poder  acquisitivo  externo 
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das  poucas  moedas  que  permanecem  ligadas, 
em  fórma  orthodoxa,  ao  “gold  standard”, 
surge  como  responsável  principal  por  toda 
essa  serie  de  distúrbios  interiores. 

Será  possivel,  assim,  manter  por  muito 
tempo  a paridade  ouro  de  taes  moedas  nos 
niveis  actuaes?  A resposta  negativa  parece 
mais  de  accordo  com  as  realidades  do  mo- 
mento. 

De  qualquer  fórma,  porem,  o “bloco 
do  ouro”,  apezar  das  constantes  declarações 
em  contrario,  não  se  mostra  muito  tranquil- 
lo.  Sucessivos  golpes  vêm  sendo  desfechados 
contra  as  doutrinas  classicas,  com  difficul- 
dades  que  estão  sendo  creadas  á conversibili- 
dade dos  bilhetes  e á livre  exportação  do 
metal  (Boletim  Whaley-Eaton  de  6-2- 
1934)  : a França  exige  uma  requisição  pré- 
via de  48  horas;  a Bélgica  tem  complicado 
systema  de  restricções;  a Hollanda  permitte 
as  exportações  do  metal  somente  para  os 
paizes  do  “bloco”  e,  ainda  assim,  sob  reser- 
vas; a Suisa  não  está  obrigada  a vender  ouro. 
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Estes  primeiros  symptomas  são  algo 
significativos. 

Não  parece  exequível,  em  verdade,  com 
rigidos  systemas  de  restricções  de  importa- 
ção, contrabalançar,  por  muito  tempo,  uma 
vultosa  queda  das  exportações  e um  pro- 
nunciado desnivelamento  nos  preços  das 
mercadorias  e serviços,  sobretudo  quando 
no  lado  mais  vantajoso  figuram  dois  paizes 
— Estados  Unidos  e Inglaterra  — - que  re- 
presentam uma  elevada  percentagem  no  com- 
mercio  internacional. 


O panorama  financeiro-economico  do 
mundo  apresenta  hoje  um  aspecto  desola- 
dor: moratoria  forçada,  em  larga  escala,  das 
dividas  externas;  diminuição  alarmante  do 
commercio  internacional;  proliferação  de 
restricções,  directas  e indirectas,  ao  inter- 
câmbio de  productos  industriaes  e agrícolas; 
baixa  prolongada  e accentuada  do  nivel  de 
preços  das  mercadorias;  paralysação  das 
correntes  de  capitaes;  restricções  cambiaes 
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rigorosas  e extremistas;  “congelação”  de 
créditos  externos  cada  vez  mais  volumosos'; 
desequilíbrios  orçamentários  e desconfiança 
generalizada. 

Presa  de  uma  tal  crise,  e sob  o jugo  do 
monometallismo  vigorante,  a civilização 
actual  começa  a vislumbrar,  com  inquieta- 
ção, as  perspectivas  assustadoras  do  dia  de 
amanhã. 


ALGUMAS  OBSERVAÇÕES 


A Delegação  do  Ouro,  nas  suas  con- 
clusões sobre  as  causas  da  crise,  diz  que  a 
" origem  reside  nas  perturbações  provocadas 
no  systema  economico  pela  guerra  e a in- 
flação../'. 

Este  conceito,  do  modo  por  que  está 
redigido,  pode  fazer  suppor  que  a guerra 
e a inflação  decorrente  são  elementos  se- 
cundários, que  poderiam  ter  sido  evitados 
para  que  se  não  perturbasse  o funcciona- 
mento  regular  do  “gold  standard”. 

E'  preciso  notar,  antes  de  tudo,  que  a 
guerra  é um  phenomeno  social,  producto  de 
um  complexo  de  factores,  que  os  homens,  até 
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agora  em  vão,  vêm  se  esforçando  por  con- 
trolar. 

A inflação  e o augmento  desmesurado 
do  volume  das  transacções  internacionaes 
são  consequências  inevitáveis  da  confla- 
gração. 

. Os  phenomenos  sociaes  têm  determi- 
nantes que  escapam  ao  governo  dos  syste- 
mas  ideados  pelos  homens  para  reger  as 
relações  originadas  por  esses  mesmos  phe- 
nomenos. Não  se  póde  admittir,  portanto, 
que  as  reacções  provocadas  pelos  aconteci- 
mentos sociaes  na  estruetura  daquelles  sys- 
temas  possam  ser  sobrepostas,  em  impor- 
tância, aos  proprios  acontecimentos.  Assim, 
é pueril  affirmar  que  o padrão  de  ouro  é 
um  mechanismo  efficiente  e que  estaria 
funccionando  em  óptimas  condições  si  não 
houvesse  a inflação  oriunda  da  guerra. 

A guerra  é,  pelo  menos  até  hoje,  uma 
fatalidade  social.  As  dividas  e a inflação 
consequentes  foram  uma  reacção  lógica  pro- 
duzida por  ella  na  machinaria  de  créditos 
e moedas  que  repousa  sobre  o “gold  stan- 
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da  rd”.  As  mercadorias  foram  effectivamente 
fornecidas  e os  serviços  prestados:  devem, 
por  consequência,  se  transformar  em  creditQ 
para  os  fornecedores  e em  debito  para  os 
beneficiados.  A campanha  militar  destruiu 
riquezas:  os  vencidos  devem  pagar  os  pre- 
juizos  causados  aos  vencedores.  E’  isto  o 
que  exigem  os  costumes  e as  tradições  da 
humanidade. 

Si  o padrão  de  ouro  se  mostra  incapaz 
de  attender  ás  necessidades  da  nova  situação, 
assim  logicamente  creada,  revela  que  se  tor- 
nou obsoleto,  que  já  percorreu  o seu  cyclo. 
Perdoar  ou  annullar  obrigações  legitima- 
mente geradas,  dentro  das  normas  estrictas 
dos  hábitos  ou  do  direito,  seria  estabelecer 
um  precedente  dos  mais  perigosos. 

Não  é admissível  que  se  queira  refor- 
mar a ethica  humana,  ou  que  se  pretenda 
controlar  os  phenomenos  socíaes,  para  sus- 
tentar o padrão  de  ouro. 


A FALLENCIA  DO  PADRÃO 
DE  OURO 


De  toda  a argumentação  precedente  é 
licito  admittir  a fallencia  do  padrão  de  ouro, 
nas  bases  monetárias  actuaes,  como  systema 
internacional  capaz  de  solucionar  satisfato- 
riamente a crise  mundial. 

E’  igualmente  licito  affirmar  que  a 
procura  crescente  do  metal  amarello  — cujo 
stock  está  em  immensa  desproporção  com 
o montante  dos  valores  representativos  e 
. transacções  internacionaes  — constitue  a 
t causa  primordial  do  aviltamento  dos  preços 
d$s  mercadorias,  de  onde  se  originou  todo 
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o presente  complexo  de  phenomenos  de- 
pressivos. 

Já  em  1932  o Prof.  Gustav  Cassel, 
cuja  reputação  mundial  dispensa  outras  re- 
ferencias, divergindo  das  conclusões  da  De- 
legação do  Ouro  sobre  o motivo  principal 
da  crise,  escrevia: 

“A  maneira  pela  qual  a De- 
legação do  Ouro  apresenta  as  cau- 
sas do  deslocamento  do  padrão  de 
ouro  afigura-se-me  de  todo  in- 
acceitavel.  O phenomeno  que  pre- 
cisamos explicar  é essencialmente 
monetário  e,  por  consequência, 
deve  ser  explicado  por  considera- 
ções essencialmente  monetárias. 


Tornou-se  evidente,  no  de- 
curso dos  últimos  dez  annos,  que 
o padrão  de  ouro  não  podia  ser 
mantido  si  se  não  seguisse,  syste- 
maticamenté,  uma  politica  de  eco- 


E A SOLUÇÃO  BIMETALLISTA 


51 


nomia  de  ouro,  visando  compri- 
mir a procura  do  metal  moeda,  de 
modo  a impedir  uma  valorização 
do  mesmo.  Até  certo  ponto,  este 
programma  foi  executado  e con- 
duziu aos  mais  felizes  resultados. 
Entretanto,  a partir  de  1928,  esta 
politica  se  tornou  completamentc 
inefficaz  devido  a procuras  anor- 
maes  de  ouro,  que  acarretaram, 
para  o precioso  metal,  uma  alta 
de  uma  violência  sem  exemplo” 
(queda  dos  preços  das  mercado- 
rias) . 

Cumpre  notar  que  o gigantesco  au- 
gmento  de  volume,  após-guerra,  das  trans- 
acções  internacionaes  não  agiu  immediata- 
mente  sobre  o mercado  monetário.  Depois 
de  fixados  os  totaes  astronomicos  das  divi- 
das e reparações,  pelo  tratado  de  Versailles, 
a grande  pressão  só  appareceu  effectiva- 
mente  quando  a necessidade  de  pagar  as 
annuidades  se  manifestou  em  conjunto  com 
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ás  solicitações  normaes  do  mercado  (já  bas- 
tante inflado),  determinando  uma  procura 
de  ouro  sem  precedentes.  Alguns  arranjos 
restrictos,  posteriormente  feitos  — planos 
Dawes  e Young  — não  alteraram  sensivel- 
mente o panorama  geral. 

A situação  foi  ainda  immensamente 
aggravada  pela  procura  interna,  em  diversos 
paizes,  onde  a desconfiança  e a ansia  de 
manter  uma  certa  cobertura  para  os  papeis 
representativos  deslocavam,  para  o enthe- 
souramento  privado  e para  o lastro  de  va- 
lores inconversiveis,  uma  boa  parte  dos 
stocks  mètallicos. 

Os  pro-homcns  do  “gold  standard”, 
que  vêm  dispondo  do  poder  do  Estado  e do 
poder  financeiro-economico,  mesmo  com  a 
poderosa  ajuda  de  alguns  cerebros  de  escol, 
não  conseguiram  evitar  ou  minorar  os  ef- 
feitos  do  desastre  a que  estamos  assistindo. 

A obstinação  do  monometalismo  áu- 
reo, cujo  paradigma  se  encontra  no  relatorio 
da  Delegação  do  Ouro  (paragrapho  78), 
tem  obscurecido  a visão  dos  responsáveis 


E A SOLUÇÃO  BIMETALLISTA 


53 


pela  estabilidade  economica  da  humanidade. 
Apenas  os  Estados  Unidos,  entre  as  grandes 
potências,  se  vão  desilludindo.  São  bastante 
significativas,  ainda  que  ditas  em  caracter 
pessoal,  as  palavras  pronunciadas  na  VII 
Conferencia  Internacional  Americana,  em 
Dezembro  de  1933,  pelo  Sr.  Spruille  Braden, 
delegado  do  governo  de  Washington,  con- 
cluindo a magnifica  argumentação  que  de- 
senvolveu : 

“Sustento  que  a causa  fun- 
damental da  crise  é uma  grande 
procura  de  ouro  que  se  seguiu  a 
um  periodo  de  pouca  procura, 
sendo,  portanto,  ínsufficientes  os 
fundos  ouro  actuaes  para  susten- 
tar o nível  de  preços  desejado,  em- 
quanto  se  mantiverem  os  “stan- 
dards”  de  ouro  vigorantes. 


O padrão  de  ouro,  por  si  só, 
não  evitou  a crise;  e nós,  as  repu- 
blicas americanas,  no  meio  do 
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profundo  soffrimento  provocado 
pela  depressão  presente,  necessita- 
das de  auxilio,  verificámos  que 
não  podemos  subsistir  sobre  a 
base  do  padrão  de  ouro.  Nosso 
povo  não  proseguirá  tolerando  os 
effeitos  cruéis  e devastadores  dessa 
dura  e classica  theoria.  Os  acon- 
tecimentos demonstraram  sua  im- 
praticabilidade". 


Seria  ainda  facil  citar  uma  série  de 
opiniões  concordantes,  procedentes  de  gran- 
des autoridades  na  matéria,  que  reconhecem 
como  principal  responsável  pela  queda  dos 
preços  das  mercadorias  a insufficiencia  do 
meio  circulante  internacional,  do  stock  de 
ouro,  em  desmesurada  desproporção  com  o 
volume  mundial  das  transacções  e dos  va- 
lores representativos.  Merecem,  entretanto, 
uma  referencia  especial  o livro  “La  Crisis 
dei  Talon  de  Oro”,  do  Dr.  Luiz  Re- 
QUENA,  e o artigo  “Honest  Inflation”,  pu- 
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blicado,  no  numero  de  Janeiro  de  1934  da 
revista  “Scribner’s”,  pelo  Prof.  EdWARD 
Tuck.  Nesses  dois  trabalhos  o problema 
se  acha  analysado  em  todos  os  seus  aspectos, 
com  abundancia  de  documentação  e argu- 
mentos; o assumpto  parece  ter  ficado  intei- 
ramente exgottado. 


DOUTRINAS  AVANÇADAS 


Antes  de  examinar  a solução  do  pro- 
blema dentro  de  directrizes  que  se  não  afas- 
tem em  demasia  dos  hábitos  e tradições, 
convém  fazer  algumas  considerações  em 
torno  de  duas  das  theorias  avançadas  que 
vêm  sendo  ultimamente  expostas  por  alguns 
notáveis  economistas:  a moeda  dirigida  e a 
Technocracia. 

Dentro  de  certos  limites,  o nivel  geral 
de  preços  das  mercadorias,  conforme  já  foi 
anteriormente  explicado,  é,  á parte  outros 
factores  de  menor  importância,  uma  fun- 
cção  do  volume  relativo  do  meio  circulante. 
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Si  este  augmenta,  os  preços  sobem;  si  dimi- 
nue,  a procura  monetaria  se  accentúa  e os 
preços  descem.  Esses  movimentos  significam 
variações  consideráveis  do  poder  acquisiti- 
vo  do  ouro.  Nas  curvas  ns.  1 e 2 das  figuras 
1 e 2,  organizadas,  respectivamente,  pelos 
Professores  CASSEL  e KlTCHIN,  verifica-se, 
desde  1850  a 1910,  um  parallelismo  pro- 
nunciado dos  dois  phenomenos.  A tal  pro- 
posito,  diz  a Delegação  do  Ouro  que  parece 
que  a offerta  do  metal  amarello,  como  factor 
monetário,  desempenhou  predominante  pa- 
pel no  movimento  dos  preços  no  transcurso 
desse  período. 

A observação,  portanto,  confirma  â 
theoria. 

Essas  variações  do  poder  acquisitivo, 
que  causam  grandes  perturbações  no  mundo 
financeiro-economico,  como  ora  se  verifica, 
fizeram  surgir  a doutrina  da  moeda  diri- 
gida, ou  moeda -mercadoria.  Um  grupo 
selecto  de  economistas  contribuiu  para  es- 
tudal-a:  Nogaro,  Keynes,  Rogers,  Fis- 
HER,  BUNGE  e outros.  Consiste  em  manter 
para  a moeda,  com  o controle  fornecido  por 
indices  apropriados  de  preços,  um  poder 
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acquisitivo  e liquidador  mais  ou  menos 
constante,  fazendo  variar  convenientemente 
o valor-ouro  da  unidade  monetaria  nacio- 
nal. Isto  equivale,  para  as  necessidades  in- 
ternas, em  fazer  variar  o valor  do  stock  de 
ouro  do  paiz,  ou  seja,  a procura  do  metal 
amarello,  controlando,  com  esses  elemen- 
tos, o volume  da  circulação  e o nivel  geral 
de  preços.  Os  Estados  Unidos  estão  pondo 
em  pratica  essa  orientação,  que  se  enqua- 
dra, em  parte,  na  3.a  das  soluções  abaixo 
relacionadas. 

A theoria  apresenta  alguns  inconve- 
nientes, entre  os  quaes  avulta  o desnivela- 
mento que  produz  nos  preços  internacionaes 
dos  serviços  e mercadorias.  Em  taes  condi- 
ções, só  póde  ser  praticada  com  segurança 
por  um  paiz  de  extraordinária  importância 
commercial  e financeifo-economica ; que 
disponha  de  um  grande  mercado  interno  e 
que  seja  capaz  de  compellir  outras  nações, 
por  força  dar  preponderância  mundial  da 
sua  acção,  a se  adaptarem  aos  reajustamen- 
tos que  fôr  impondo. 
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— A Technocracia,  que  se  ergue  sobre 
uma  concepção  physica  da  riqueza  (6),  tem 
como  base  pratica  o aproveitamento  racio- 
nal e scientifíco,  com  o minimo  de  desper- 
dicío,  da  energia  utilizável  pelo  homem, 
para  produzir  as  utilidades  através  de  um 
systema  de  mecanização  e administração  le- 
vado aos  extremos  da  techníca.  Exige,  em 
seguida,  uma  distribuição  planificada,  que 
apresente  as  mesmas  características  technico- 
scientifícas.  Isto,  porém,  não  póde  ser  con- 
seguido dentro  do  actual  systema  de  preços 
(7)  e sob  o regimen  do  estado  político,  no 
sentido  contemporâneo  do  termo.  Surgiu, 
por  consequência,  a idéa  do  estado  techno- 
cratico  ou  “estado  energia”.  Af firmam  os 
creadores  da  nova  ordem  social  — Howard 
Scott  e seus  adeptos  — que,  reduzindo  o 


(6)  A Technocracia  define  a riqueza  como  fôrmas 
e productos  de  energia  capazes  de  tornar  possivel  e 
commoda  a vida  humana. 

(7)  Os  technocratas  definem  por  “systema  de 
preços”  todo  regime  que  permitte  a avaliação  dos  pro- 
ductos em  funcção  de  um  só  genero,  “seja  este  ouro  ou 
dentes  de  cachorro”. 


A CRISE  ECONOMICA  MUNDIAL 


trabalho  humano  a duas  horas  diarias,  po- 
deria a Technocracia  proporcionar  um 
"standard  life”  médio  generalizado  duas  ve- 
zes superior  ao  que  possuiam  os  norte- 
americanos.  A energia  despendida  na  pro- 
ducção  seria  rigorosamente  medida  e "cer- 
tificados de  energia”,  com  poder  liberatório, 
em  total  equivalente,  seriam  emittidos  como 
substitutos  das  actuaes  moedas.  A validade 
de  taes  certificados  não  poderia  ultrapassar 
o prazo  de  um  anno,  afim  de  evitar  o en- 
thesouramento  e tornar  praticamente  obri- 
gatorio  o consumo  das  utilidades. 

— ; Qualquer  destas  duas  soluções,  para 
ser  acceita  como  therapeutica  geral  para  o 
mundo,  não  parece  viável. 

A moeda-dirigida,  além  dos  inconve- 
nientes já  acima  apontados,  póde  trazer 
frequentes  variações  nas  taxas  de  cambio, 
com  prejuizos  consideráveis  para  o com- 
mercio  internacional.  Poderá  obter  exito 
como  medida  nacional,  nas  condições  já 
mencionadas,  mas  nunca  como  providencia 
de  caracter  geral.  Ainda  assim,  uma  vez 
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preenchido  um  determinado  cyclo,  isto  é, 
obtido,  com  certa  permanência,  um  nivel 
favoravel  de  preços,  e feito  que  seja,  em 
torno  delle,  o ajustamento  da  estructura 
economica,  o systema  acabará  tendendo  para 
uma  estabilização  da  moeda  interna  em  re- 
lação ao  padrão  universal. 

A Technocracia  se  apresenta  com  um 
caracter  verdadeiramente  revolucionário 
para  a actualidade  capitalista.  Transforma, 
por  completo,  todas  as  normas  existentes 
até  aqui  e a sua  applicação  requereria  uma 
legislação  inteiramente  nova.  Por  isso,  ape- 
zar  da  harmonia  scientifica  das  suas  bases, 
permanecerá,  por  muito  tempo  ainda,  no 
terreno  das  abstracções. 


SOLUÇÕES  CONSERVADORAS 


Fixadas,  finalmente,  as  conclusões  an- 
teriores sobre  os  fundamentos  principaes  da 
crise  economica  do  mundo  — que  se  resu- 
mem na  extrema  exiguidade  do  stock  de 
ouro  em  relação  á procura  universal  — o 
primeiro  passo  para  uma  boa  solução  do 
problema,  em  moldes  menos  anormaes,  se 
reduz  a repor  a referida  relação  em  um  nível 
conveniente.  Sob  este  aspecto,  quatro  solu- 
ções se  apresentam: 

l.a  — A deflação,  ahi  in- 
cluída a reducção  dos  mais  vulto- 
sos compromissos  externos; 
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2. a  — O augmento  do  stock 
de  ouro  por  uma  maior  pro  jucção 
das  minas; 

3. °  — A reducção  dos  pa- 
drões monetários  nacionaes,  ou 
seja,  a diminuição  da  quantidade 
de  ouro-fino  que  corresponde  a 
cada  uma  das  unidades  monetá- 
rias; 

4.8  — A adopção  do  bime- 
tallismo  pela  remonetização  da 
prata. 

A primeira  dessas  soluções  parece  im- 
praticável na  conjuntura  actual.  Accarre- 
taria,  inicialmente,  bancarrotas,  fallencias, 
insolvabilidades,  maiores  multidões  de  des- 
empregados e consequências  sociaes  impre- 
visiveis. 

As  grandes  massas  proletárias,  cuja 
influencia  crescente  já  pesa  bastante  nos 
destinos  dos  povos,  não  supportariam  um 
tal  holocausto.  Além  disso,  a indispensável 
annullação  (ou  reducção)  de  dividas  ínter- 
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nacionaes,  que  exige  uma  modificação  da 
ethica  financeira  universal,  viria  impossibi- 
litar o restabelecimento  integral  da  confi- 
ança, creando  um  precedente  dos  mais  pe- 
rigosos. 

Seria  uma -solução  cruel  e injusta;  uma 
solução  bancaria:  garantiria  as  moedas  em 
detrimento  das  economias  nacionaes.  A 
média  do  “standard  life”  humano  ficaria 
grandemente  reduzida  e,  por  fim,  constitui- 
ria erro  imperdoável  optar  por  uma  tal  pro- 
videncia si  outras  se  apresentarem  menos 
duras  e mais  efficazes. 

A segunda  solução  se  resume  em  saber 
si  a producção  mundial  de  ouro  poderá  for- 
necer os  contingentes  metallicos  necessários 
ao  restabelecimento  de  uma  relação  conve- 
niente entre  o stock  geral  e o immenso  vo- 
lume das  transacções  externas  e valores 
a lastrear. 

A própria  Delegáção  do  Ouro,  que, 
como  já  foi  dito,  é um  paradigma  na  obsti- 
nação do  monometallismo  aureo,  reconhece 
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“que  si  os  preços  devem  ser  mantidos  em 
torno  do  nivel  existente  em  1928,  é de  te- 
mer que  a offerta  de  ouro  novo  se  revele 
insufficiente  em  data  relativamente  próxi- 
ma, a menos  que  se  tomem  providencias 
destinadas  a economizar  o emprego  do  ouro 
para  fins  monetários”.  E ainda:  “Os  factos 
deixam  presumir  uma  diminuição  da  pro- 
ducção  de  ouro  próxima  de  1933,  um  li- 
geiro augmento  da  procura  não-monetaria 
e um  augmento  mais  rápido  da  procura 
monetaria”. 

Si  bem  que  a producção  aurifera  tenha 
ultrapassado,  um  tanto,  em  1930  e 1931, 
as  estimativas  feitas,  a Delegação  do  Ouro 
declara,  no  relatorio  provisorio,  “que  em 
1.930  ella  seria  ligeiramente  superior  a 400 
milhões  de  dollares”  e “que  ultrapassaria 
de  pouco  essa  cifra  durante  os  tres  ou  qua- 
tro annos  seguintes,  para  attingir  cerca  de 
410  milhões  de  dollares,  e diminuir,  em  se- 
guida, de  modo  relativamente  rápido ” (8). 

(8)  A producção  de  ouro  em  1932  attingiu  a 
24.014.307  onças  (“record”  até  esse  anno),  que  equiva- 

j 
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Apezar  de  tudo  isto,  a Delegação  do 
Ouro  julga  que  (§  109),  abstração  feita 
da  sua  distribuição  entre  os  differentes  paí- 
zes,  “o  stock  mundial  de  ouro  monetário 
tem  sido  sempre  sufficiente  nos  últimos  an- 
nos  para  sustentar  o edificio  de  credito  que 
exigem  as  necessidades  legitimas  do  com- 
mercio  mundial”  ! E argumenta  que  du- 
rante os  seis  annos  decorridos  de  fins  de 
1925  a fins  de  1931,  as  reservas  ouro  cen- 
traes  do  mundo  passaram  de  cerca,  de  9.150 
milhões  de  dollares  a cerca  de  11.350  mi- 
lhões, ou  seja,  um  augmento  médio  de 
3 2/3  % por  anno,  o que  representa  um 
accrescimo  superior  á taxa  (2,8  %)  geral- 
mente considerada  como  bastante  para  at- 
tender  ao  desenvolvimento  da  riqueza  e do 


lem,  em  numeros  redondos,  a 496.300.000  dollars  ouro. 

O augmento  verificado  se  deve  ao  alto  poder  acqui- 
sitivo  do  ouro  na  actualidade,  que  torna  a mineração 
muitíssimo  lucrativa. 

Os  estudos  feitos  sobre  o futuro  decréscimo,  en- 
tretanto, repousam  em  dados  geologicos.  Por  isto 
mesmo,  uma  producção  eventualmente  um  tanto  maior 
ou  menor  (ou  a differença  de  alguns  annos  nas  previ- 
sões das  épocas)  não  altera,  em  essencia,  o panorama 
geral. 
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progresso  humanos  (9).  Esta  allegação  não 
resiste  a uma  analyse  serena  e desapaixo- 
nada. Antes  de  tudo,  cumpre  resaltar  que 
o augmento  de  2,8  % só  póde  ser  julgado, 
possivelmente,  normal  para  periodos  nor- 


(9)  Do  estudo  do  professor  Gustav  Cassei  sobre 
o supprimento  normal  de  metal  amanello,  não  se  pode 
deduzir  — corrúo  se  tem  pretendido  — um  valor  per- 
centual optimo  constante  (2,8  %)  para  a acceleração  de 
crescimento  do  “ stock ” mundial  de  ouro  monetário. 

Calculando,  tem  percentagem,  o valor  medio  annuaX 
do  accrescimo  desse  “stock”  durante  o periodo  1850- 
1910,  em  cujos  extremos  o nivel  geral  de  preços  das 
mercadorias  apresenta  posições  praticamente  eguaes, 
não  se  pode  concluir,  racionalmente,  que  esse  valor 
represente,  em  qualquer  época,  a sxigenda  justa  e acon- 
selhável dos  mercados  mundiaes. 

Sobre  este  assumpto  ha  uma  observação  que  se 
impõe:  mesmo  sem  levar  em  conta  a influencia  do  bi- 
metallismo  sobre  o nivel  geral  de  preços  em  1850,  cumpre 
notar  que  as  necessidades  de  ouro  do  mercado  Mone- 
tário são,  principalmente,  uma  funcção  do  volume  das 
transacções  internacionaes  e das  exigtencias  de  cober- 
tura dos  papeis  e valores  representativos,  sem  esque- 
cer, entretanto,  a velocidade  de  circulação,  que  também 
influo,  de  maneira  sensível,  pela  elasticidade  de  effi- 
cienda  que  dá  ás  massas  de  manobra  metallicas. 

Em  taes  condições,  o optimo  commummente  admit- 
tido  (2,8%),  só  poderia  ter  a constância  que  se  lhe 
attribue  si  o crescimento  percentual  daquélle  volume  de 
transacções  e valores  representativos  tivesse  a mesma 
acceleração  constante  do  “stock"  de  ouro  monetário.  E 
isto,  evidentemente,  não  se  verifica,  pois  basta  observar, 
como  paradigma,  as  situações  de  antes  e depois  da 
Grande  Guerra. 

Por  isso,  os  cálculos,  para  determinação  do  optimo 
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maes,  como  as  décadas  que  antecederam  a 
Conflagração.  Os  estudos  de  CASSEL,  para 
determinar  essa  percentagem,  abrangeram 
tim  período  (1850-1910)  anterior  á guerra 
européa.  A situação  após-guerra,  entre- 
tanto, é visivelmente  anormal.  O grande 


desejado v parece,  que  seriam  mais  acertados  si  fossem 
conduzidos  no  sentido  de  fixar  os  limites  proximos 
dentro  dos  quaes,  sem  repercussões  sobre  um  nivel  de 
preços  economicamente  ajustado,  pudesse  variar  a rela- 
ção entre  o volume  geral  das  transacções  internacio- 
naes  e- valores  representativos  e a existência  metallica 
monetara.  Ainda  assim,  esses  cálculos  deveriam  ser 
sempre  revistos  logo  que  se  manifestasse  qualquer  mo- 
dificação mais  accentuada  na  lendenda  da  curva  do 
nivel  geral  de  preços,  pois  uma  alteração  de.  certa,  per- 
manência na  velocidade  de  circulação  poderia  agir  domo 
determinante. 

Esta  directriz  interpreta  com  maior  precisão  a reali- 
dade do  phenomeno. 

E’  possível,  porém,  que  a consecução  de  um  tal  em- 
prehendimento  encontre,  na  deficiência  de  dados  estatís- 
ticos, um  obstáculo  intransponível. 

— A equação  da  theoria  quantitativa  da  moeda  con- 
firma amplamente  o ponto  .de  vista  ora  exposto: 

PT  + 0 = (M  — Mc)  V (vêr  a nota  4) . 

PT  + O __  „ 

M — Mc  V > . 

M — Mc  1 

= , isto  é,  a relação^  entre  o 

PT  + O V 

“ stock ” de  ouro  monetário  disponível  para  as  operações 
mternacionaes  e o valor  global  dessas  operações  é igual 
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conflicto  produziu  um  augmento  dos  com- 
promissos internacíonaes  que  se  exprime 
por  cifras  astronômicas.  Uma  gigantesca 
inflação  de  bilhetes,  valores,  titulos  etc. 
acompanhou  de  perto  esse  phenomeno,  atra- 
vés do  mechanismo  de  interdependencías  já 


«o  inverso  da  velocidade  de  circulação  internacional , ou 
melhor,  é igual  á “necessidade  monetaria  relativa ”,  na 
feliz  nomenclatura  do  prof.  Gustav  Cassei. 

Admittindo-se  um  valor  constante  áe  V,  deduz-se 
que,  para  um  augmento  a % de  (PT  + O),  a igual- 
dade só  subsistirá  si  (M  — Mc)  augmentar  também  a %. 

No  período  de  g\ estação  da  crise  actual  (1914- 
1928),  de  accôrdo  com  as . conclusões  do  estudo 
acima  desenvolvido,  o augmento  excessivo  de  0 elevou 
consideravelmente  o valor  de  (PT  + O) ; digamos 
que  essa  elevação  foi  de  «%.,  Simultaneamente,  o 
vultoso  crescimento  die  Mo,  em  proporção  superior  ao 
de  M,  diminuiu  o valor  de  (M  — Mc).  Ora,  como  a 
igualdade  só  subsistirá  se  (M  — Mc)  tiver  um  cresci- 
mento percentual  igual  ao  de  (PT  + O),  é necessário 
elevar  o valor  de  M até  que  a differença  (M  — Mc) 
apresente  um  augmento  de  &%. 

Poder-seAa  conseguir  o mesmo  resultado  dimi- 
nuindo Mc;  mas  isso  significara  um  processo  de  vio- 
lenta deflação,  cujos  perigosos  inconvenientes  estão 
evidenciados  num  dos  capitulos  deste  trabalho. 

Na  realidade,  entretanto,  já  no  período  da  depres- 
são, V não  permaneceu  constante;  a crise  acabou  provo- 
cando-lhe uma  sensível  diminuição,  que  augmentou  — — ■ 

Por  consequência,  para  satisfazer  a equação  e si  P e T 
devem  ser  repostos  nos  niveis  anteriores,  o - augmento 
percentual  que  deve  soffrer  (M  — Mc)  tem  que  ser 
mesmo  superior  ao  de  (PT  + 0). 
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exposto.  Tudo  isto  gerou  uma  procura  de 
ouro  de  amplitude  desmesurada.  Para  res- 
tabelecer a normalidade,  a percentagem  or- 
dinária de  accrescimo  do  metal  amarello  — 
2,8  % — se  tornou  absolutamente  insuf- 
ficiente.  A prova  mais  cabal  se  encontra  no 
estudo  do  Prof.  F.  MALYNARCKI,  já  acima 
citado,  onde  se  verifica  que  de  1913  a 
1928,  apezar  da  producção  "record”  das 
minas  de  ouro,  a cobertura  dos  bilhetes  e 
responsabilidades  á vista  dos  bancos  do 
mundo  baixou  de  17,5  % a 9,5  % ! E 
isto  só  para  os  valores  bancarios;  sem  levar 
em  conta,  portanto,  as  dividas  immensas  e 
os  demais  compromissos  ouro  que  vieram 
augmentar  a procura  metallica. 

Si  for  necessário  accrescentar  mais  ra- 
zões, além  das  que  contêm  as  citações  supra, 
colhidas  do  relatório  da  Delegação  do  Ouro 
e de  grandes  autoridades  na. matéria,  para 
demonstrar  a situação  de  penúria  em  que, 
dentro  de  tempo  relativamente  curto,  estará 
a producção  do  metal  amarello,  basta  fazer 
um  exame  rápido  das  posições  de  productí- 
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vidade  das  minas  presentemente  em  explo- 
ração. 

A Afríca  do  Sul  fornece  pouco  mais 
de  50  % da  producção  do  mundo.  Nesse 
contingente  as  minas  do  Rand  figuram  com 
cerca  de  98  %.  Esses  maravilhosos  filões, 
de  accordo  com  dados  colhidos  pela  Dele- 
gação do  Ouro,  entrarão  em  empobreci- 
mento a partir  de  1935  ou  1936.  Admit- 
íamos, com  optimísmo,  que  nestes  cálculos 
possa  haver  um  erro  de  tres  ou  quatro  an- 
nos.  Ainda  assim  a situação  se  apresenta 
alarmante,  pois,  na  melhor  das  hypotheses, 
a partir  de  1940  a producção  de  ouro  co- 
meçará a decrescer  "de  modo  relativamente 
rápido”. 

A producção  de  fóra  do  Transwaal 
já  está  em  declinio;  de  1915  a 1930  baixou 
cerca  de  35  %. 

Resta  ainda  o argumento  de  que  novás 
minas  poderão  ser  encontradas.  As  pesqui- 
zas  febris  que  se  vêm  fazendo,  principal- 
mente nos  Estados  Unidos,  não  têm  ali- 
mentado nenhuma  íllusão.  De  qualquer 
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modo,  porém,  parece  que  seria  demais  es- 
perar da  Divina  Providencia  dadivas  seme- 
lhantes aos  fabulosos  filões  das  minas  do 
Rand.  Em  taes  condições,  si  bem  que  não 
seja  impossivel,  é improvável  que  aquellas 
preciosas  jazidas  encontrem  substitutas  mais 
ou  menos  equivalentes. 

Seria  pueril,  entretanto,  querer  argu- 
mentar e firmar  conclusões  sobre  esperanças 
fugazes.  Qualquer  estudo  honestamente 
conduzido,  sobre  bases  scientificas,  não  póde 
deixar  de  admittir  o proximo  e sensível  de- 
clínio da  producção  mundial  de  ouro. 

Na  obra  do  Dr.  Luiz  Requena,  “La 
Crisis  dei  Talon  de  Oro",  esse  economista, 
com  a grande  autoridade  que  lhe  confere 
um  longo  contacto  com  a industria  de  ex- 
tracção  de  metaes  preciosos,  estuda  minu- 
cíosamente  este  ponto  do  problema,  sob  to- 
dos os  variados  aspectos  que  apresenta,  che- 
gando ás  mesmas  conclusões. 

Verifica-se,  portanto,  que  se  não  póde 
esperar  das  minas  de  ouro,  sem  sonhos  e 
fantasias,  o fornecimento  dos  contingentes 
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metallicos  necessários  á satisfação  da  enor- 
me procura  que  se  vem  manifestando. 


A terceira  solução  já  tem  sido  adoptada 
isoladamente  por  algumas  nações.  O Brasil, 
a França,  a Italia,  a Bélgica  e vários  outros 
paizes  já  a puzeram  em  pratica. 

Como  medida  de  caracter  geral,  ella 
melhoraria,  sem  contestação,  a percentagem 
do  lastro  metallico  mundial.  Mas,  infeliz- 
mente, alguns  inconvenientes  graves  des- 
aconselham a acceítação  de  uma  tal  provi- 
dencia. 

Sem  falar  na  difficuldade  de  ajustai 
as  taxas  de  reducção,  no  sentido  de  impedir, 
de  início,  grandes  desnivelamentos  interna- 
cionaes  nos  preços  das  mercadorias  e servi- 
ços, o systema  estabeleceria  um  precedente 
que,  em  futuro  não  muito  remoto,  poderia 
conduzir  o valor  das  unidades  monetárias 
nacionaes  a quantidades  metallicas  excessi- 
vamente diminutas. 
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Já  nem  vale  commentar  o aspecto  mo- 
ral: confiando  no  compromisso  declarado 
nos  bilhetes  de  banco,  um  particular  troca, 
de  accordo  com  a paridade  legal,  uma  certa 
quantidade  de  ouro  por  taes  documentos.  O 
banco,  sob  a garantia  do  estado,  assume, 
assim,  a obrigação  de  devolver  o metal  de- 
positado contra  a entrega  de  bilhetes  equi- 
valentes. Mas  dentro  em  pouco,  com  a 
cumplicidade  do  mesmo  estado,  o banco 
declara  ao  incauto  depositante  que  a taxa 
de  conversão  foi  reduzida,  ou  melhor,  que 
uma  parte  do  seu  ouro  foi  praticamente 
confiscada  ! 

Por  outro  lado,  a “clausula  ouro" 
para  liquidação  de  compromissos  contra- 
ctuaes,  que  ultimamente,  como  medida  de 
defesa,  tem  sido  usada  com  muita  frequên- 
cia, viria  collocar  em  situação  insustentável 
todos  os  devedores  a ella  obrigados.  A an- 
nullação  legal  dessa  clausula,  além  de  (em 
boa  ethica)  não  ter  ef feito  retroactivo,  não 
vigora  em  todos  os  paizes,  o que  viria  ainda 
exigir  modificações  nas  leis  e nos  costumes 
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e,  possivelmente,  crear  incidentes  ínternacio- 
naes  desagradaveis. 

O grande  inconveniente,  entretanto, 
capaz  de,  por  si  só,  afastar  a terceira  so- 
luçãb,  reside  na  permanência  da  má  repar- 
tição dos  stocks  metallicos.  A Delegação 
do  Ouro,  com  abundante  argumentação, 
attribue  a esse  phenomeno  a aggravação 
pronunciada  da  procura  do  metal  amarello. 

Assim,  numa  época,  como  a actual, 
em  que  as  correntes  internacionaes  de  capital 
se  encontram  quasi  completamente  paraly- 
sadas,  a reducção  da  quantidade  de  ouro 
fino  das  unidades  monetárias  nacionaes  tra- 
ria uma  melhora  apenas  relativa.  Os  paizes 
que  não  possuem  stock  de  ouro,  ou  os  que 
têm  diminutas  reservas,  continuariam  quasi 
na  mesma  situação.  Não  veriam  augmentar 
as  suas  capacidades  acquisitivas,  permane- 
cendo praticamente  presas  das  mesmas  dif- 
ficuldades  actuaes.  A medida,  portanto, 
não  teria  effeito  disseminado  sobre  o com- 
mercio  internacional,  cujo  reerguimento  é 
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uma  das  mais  prementes  necessidades  da  re- 
nascença geral,  por  todos  desejada. 

Póde-se  argumentar  que  as  correntes 
de  capitaes  poderiam  se  restabelecer,  através 
de  uma  politica  mais  liberal  por  partê  dos 
possuidores  das  grandes  massas  de  ouro. 
Sem  entrar  no  exame  da  possibilidade  de 
novos  empréstimos  e inversões  logo  em  se- 
guida a um  periodo  de  moratoria  forçada, 
convém  lembrar  que  taes  operações  viriam, 
em  pouco,  sobrecarregar  ainda  mais  os  pa- 
gamentos externos  dos  paizes  tomadores, 
em  beneficio  dos  credores;  e isto  sem  que 
aquelles  obtivessem  uma  compensação  ra- 
zoável. Haveria,  assim,  uma  grave  injus- 
tiça: os  proprietários  dos  grandes  stocks  de 
ouro,  em  funcção  de  uma  medida  que  re- 
quereria o assentimento  de  todos  os  paizes, 
melhorariam  grandemente  a posição  das 
suas  coberturas;  emprestariam  a alguns,  em 
seguida,  os  excedentes  creados  com  a collâ- 
boração  de  todos  e receberiam  dos  mesmos 
alguns,  em  juros,  typos  e commissões,  bôa 
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parte  do  beneficio  que  as  operações  pudes- 
sem produzir. 

Esta  solução,  portanto,  não  parece 
acceitavel. 


A quarta  solução  é o bimetallismo. 

Um  estudo  honesto  e desapaixonado, 
ponderando  imparcialmente  todos  os  facto- 
res  pró  e contra,  concluirá,  sem  duvida,  que 
dentro  do  bimetallismo  se  acha  localizada  a 
melhor  das  providencias  de  caracter  conser- 
vador para  debellar  ou  minorar  a crise 
mundial. 

O exame  das  diversas  faces  do  pro- 
blema bimetallista  e a analyse  das  varias 
dírectrizes  que  elle  apresenta,  constituirão  o 
assumpto  dos  capitulos  seguintes. 


RESUMO  HISTORICO 


O bimetallísmo  ouro-prata,  como  base 
de  um  systema  monetário  internacional,  não 
constitue  novidade  avançada  dos  economis- 
tas modernos. 

Desde  a antiguidade,  quando  um  des- 
envolvimento maior  das  trocas  de  merca- 
dorias e bens  fez  nascer  a necessidade  de 
uma  massa  monetaria  mais  ampla,  se  veiu 
manifestando  decidida  preferencia  por  esses 
metaes,  cujas  propriedades  intrínsecas  — 
raridade,  dureza,  inalterabilidade  relativa, 
brilho  etc.  — tornavam-nos  aptos  a preen- 
cher os  requisitos  exigidos  para  funccionar 
como  dinheiro  internacional. 


E A SOLUÇÃO  BIMETALLISTA 


81 


Durante  vários  séculos  assim  succedeu 
e algumas  civilizações  percorreram  lumino- 
sos cyclos  da  historia  sob  o regimen  dos  dois 
metaes. 

A equivalência  monetaria  das  massas 
(quantidade  de  ouro  ou  prata  que  corres- 
ponde á unidade  de  moeda)  soffria  modi- 
ficações mais  ou  menos  sensiveis  através 
dos  annos,  approximadamente  de  accor- 
do  com  o volume  das  respectivas  existên- 
cias. .No  anno  de  1500  era  de  1 para 
1 1 , isto  é,  para  os  fins  monetários,  onze 
unidades  de  massa  de  prata  equivaliam  a 
uma  de  ouro.  Esta  relação,  aliás,  pouco  di- 
fere da  que  vigorava  no  Império  Romano. 

A partir  de  1500,  com  as  descobertas 
das  grandes  minas  de  prata  da  America,  a 
maior  producção  do  metal  branco  foi  fa- 
zendo descer  paulatinamente  o valor  da  ci- 
tada relação,  até  que,  em  1785,  foi  fixada 
na  França  em  1 para  15. 

A falta  de  accordos  internacionaes, 
para  estabilizar  em  todos  os  mercados  do 
mundo  a equivalência  dos  dois  metaes,  tra 
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zia  grandes  difficuldades  ao  commercio  e 
estimulava  a especulação  em  detrimento  das 
operações  legitimas. 

A Inglaterra,  que  desde  o inicio  do 
século  XVII  possuia  um  stock  de  prata  re- 
lativamente reduzido,  realizava  em  ouro  a 
maioria  das  suas  transacções.  Em  1774 
adoptava  uma  lei  que  permittia  aos  credores 
recusar  pagamento  em  prata-moeda  por 
quantia  superior  a 25  libras  esterlinas.  Essa 
politica  foi  enchendo  de  ouro  as  arcas  do 
Império  Britannico,  cujo  poderio  — naval, 
commercial  e economico  — era  então  in- 
disputável e esmagador.  Praticamerite  sem 
concorrência,  por  serem  os  fornecedores 
quasi  exclusivos,  os  inglezes  foram  reco- 
lhendo uma  boa  parte  do  ouro  do  mundo 
em  fretes  maritímos,  exportação  de  manu- 
facturas, juros  de  empréstimos,  dividendos 
de  capitaes  invertidos  etc. 

Em  1816,  depois  de  terminada  a per- 
turbação napoleonica,  decretou  finalmente 
a Gfã-Bretanha  o uso  obrigatorio  do  mo- 
nometallismo  ouro  para  todas  as  transâcções 
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do  Império.  O resto  da  Europa,  empobre- 
cido, teve  de  acceitar  a nova  ordenação,  por 
falta  de  elementos  para  resistir. 

Forçadas  a comprar  manufacturas, 
créditos  e transportes  maritimos  em  ouro, 
as  demais  nações  foram  entregando  á In- 
glaterra grandes  massas  de  metal  amarello, 
emquanto  esta  lhes  podia  pagar  em  prata 
depreciada  do  mercado  de  Londres  as  acqui- 
sições  menores  que  necessitasse  fazer.  Muitos 
economistas  veem  hoje,  por  detraz  de  toda 
essa  sequencia  de  acontecimentos,  fins  emi- 
nentemente políticos  de  dominio  universal, 
aos  quaes  o monometallismo  veiu  servir 
como  valíosissimo  factor. 

Apezar  de  tudo,  entretanto,  o mundo 
não  seguiu  de  prompto  a imposição  britan- 
nica,  permanecendo  ainda  por  muito  tempo 
sob  o systema  bimetallista.  Isto,  pelo  me- 
chanismo  já  explicado,  auxiliava,  em  gran- 
de parte,  o fortalecimento  da  economia  in- 
gleza,  num  período  que  se  póde  chamar  de 
preparatório. 
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Os  francezes,  pela  lei  de  Germinal, 
anno  XI,  permittiam  a livre  cunhagem  de 
moedas  de  prata. 

Organizou-se,  depois,  a União  Latina 
bimetallista:  Italia,  Bélgica,  França,  Grécia 
e Suissa.  Os  Estados  Unidos  e a Prússia 
eram  também  bimetallistas.  O regimen  foi 
favorecido  pela  abundancia  de  ouro  produ-. 
zido  pelas  minas  descobertas  na  Califórnia 
e na  Australia  (a  partir  de  1840),  que,  em 
seguida  a uma  diminuição  da  producção  de 
prata,  resultante  da  revolta  das  possessões 
hespanholas  da  America  (1810  e 1840), 
vieram  melhorar  enormemente  a posição  do 
metal  branco  em  relação  ao  rival  amarello. 
Esse  affluxo  de  ouro,  porém,  não  foi  per- 
sistente e,  em  pouco,  decresceu,  ao  mesmo 
tempo  em  que  a producção  argentifera  se 
reorganizava. 

Sobreveiu,  então,  no  século  XIX,  a 
guerta  franco  - prussiana  ( 1870  - (1 8 72) . 
Durante  esse  século,  sobretudo,  na  segunda 
metade,  algumas  grandes  descobertas,  o pro- 
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gresso  da  machinaria  applicada  á producção 
e ao  commercío  e o desenvolvimento  apre- 
ciável dos  negocios  humanos,  em  funcção 
do  grande  surto  do  capitalismo  liberal  e da 
sua  maxima  expressão  — as  sociedades  ano- 
nymas  — tinham  ampliado  consideravel- 
mente o volume  global  das,  transacções  in- 
ternacionaes.  A campanha  militar  que  se 
desenvolveu  sob  a super-visão  de  Bismark, 
destruindo  riquezas  accumuladas  e consu- 
mindo em  certa  escala,  veiu,  lbgo  depois  da 
assignatura  da  paz,  augmentar  esse  volume 
com  as  dividas  e obrigações  resultantes  da 
• guerra.  A Prússia,  vencedora,  impoz  á 
França  uma  indemnização  de  5.000  milhões 
de  francos  ouro,  que,  naquella  época,  fói 
julgada  uma  quantia  allucinante.  O genio 
politico  de  Bismark  via  nesse  pesado  tri- 
buto um  meio  de  sujeitar  a França  a uma 
occupação  militar  prolongada,  pois  suppu- 
nha  que  ella  levaria  muitos  annos  para 
pagar  a divida  imposta.  Falhou  a previsão 
sob  o influxo  do  patriotismo  e do  espirito 
de  economia  do  povo  francez.  O appello 
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governamental  gaulez  teve  prodigiosa  re- 
percussão. O enthesouramento  privado  se 
desfez;  objectos  e peças  de  ouro  foram  en- 
tregues ás  autoridades  mediante  troca  por 
bilhetes  de  banco  e,  em  tempo  espantosa- 
mente curto,  a divida  foi  resgatada.  De 
posse  de  uma  tal  quantidade  de  ouro,  a 
Prússia,  que  fizera  em  Versailles  a unifica- 
ção dos  Estados  Germânicos  sob  o nome  de 
Império  Allemão,  anteviu  um  período  de 
rápido  engrandecimento  economico  e naval, 
no  sentido  de  habilitar  a nova  União  a 
competir  com  a Inglaterra  na  “leaderança” 
do  mundo.  Com  o duplo  objectivo  de  obter 
mais  facilmente  para  os  seus  productos  o 
mercado  britannico  e atirar  a França  a uma 
situação  inferior,  a Prússia  adoptou,  o mo- 
nometallismo  ouro,  lançando,  de  chofre,  no 
mercado  livre,  em  1873,  todo  o stock  de 
prata  que  possuia  (ainda  neste  caso  a fina- 
lidade politica  parece  ter  prevalecido) . Isto 
coincidiu  com  o apparecimento  da  produ- 
cção  de  novas  minas  de  prata  nos  territórios 
do  sul  dos  Estados  Unidos,  recem-annexa- 
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dos.  Sobreveiu,  em  consequência,  uma  baixa 
accentuada  do  metal  branco. 

Os  paizes  bimetallistas,  receiosos  de 
verem  desapparecer,  pela  lei  de  Gresham,  o 
ouro  de  suas  reservas,  que  representava  en- 
tão a moeda  unica  de  dois  dos  maiores 
emporios  do  mundo  — Inglaterra  e Alle- 
manha  — foram  forçados,  pouco  a pouco, 
a adherir  ao  novo  systema.  Desfez-se  a 
União  Latina.  França,  Hollanda,  Hespa- 
nha,  Dinamarca,  Suécia  e Noruega,  seguidas 
de  perto  pelos  Estados  Unidos,  Áustria, 
Italia  e Rússia,  se  viram  obrigadas  a ceder 
ao  “gold  standard”. 

Passando  bruscamente,  em  muitos  pai- 
zes, a ser  considerada  como  simples  merca- 
doria, a prata,  em  resultado  de  uma  vultosa 
diminuição  da  procura,  entrou  a soffrer 
queda  accentuada  do  seu  preço. 

Varias  nações,  entretanto,  ainda  se 
mantiveram  bimetallistas:  a America  La- 
tina, com  excepção  do  Brasil  e do  Uruguay, 
e o Extremo  Oriente,  com  excepção  de  Java. 
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A França  e os  Estados  Unidos  conservaram, 
por  algum  tempo,  o que  se  pode  chamar 
uma  certa  tolerância  para  a prata-moeda. 
Estes  factores,  alliados  ao  consumo  indus- 
trial e sumptuario  e ao  enthesouramento 
privado,  evitaram  uma  baixa  aviltante  do 
metal  branco. 

A partir  de  1895  a situação  se  modi- 
ficou. Os  grandes  contingentes  de  ouro  das 
minas  da  África  do  Sul,  que  custaram  ao 
Transwaal  um  trágico  tributo  de  sangue  e 
soffrimento,  vieram  melhorar  a posição  da 
prata.  A producção  de  ouro,  que  até  1840 
era  inferior  a um  milhão  de  onças  por  anno 
e que  até  1895  não  ultrapassára  a média  de 
oito  milhões,  subiu  rapidamente,  até  se 
fixar  nas  proximidades  de  vinte  milhões  de 
onças  por  anno.  A este  augmento  vertigi- 
noso só  correspondeu  uma  alta  de  cerca  de 
50  % na  producção  argentifera. 

A melhoria  do  preço  do  metal  branco 
foi,  mais  tarde,  grandemente  reforçada  pela 
Conflagração  Européa  1914-1918.  M.  F. 
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HERBETTE,  director  da  Sociedade  de  Estu- 
dos Economícos  da  França,  explica  com 
muita  clareza  o mechanismo  do  pheno- 
meno: 


V 


/ 


“ . . . uma  grande  parte  destes 
créditos  (de  guerra)  era  finalmen- 
te destinada  á compra  de  matérias 
primas  sómente  produzidas  nos 
paizes  que  conservaram  o padrão- 
prata  ou  o uso  da  moeda  de  prata, 
como  a índia,  a Malasia,  as  índias 
Neerlandezas  e a China.  A prata 
tornava-se  também  necessária 
para  pagar  os  serviços  de  manu- 
tenção do  grande  exercito  que  a 
Inglaterra  levantou  nas  índias. 
Em  funcção  da  pouca  elasticidade 
das  organizações  de  credito  dos 
paizes  do  Oriente  e do  habito  de 
enthesouramento  das  respectivas 
populações,  o fluxo  de  prata  que 
seria  preciso  derramar  sobre  elles 
ultrapassava  muito  a producção 
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das  minas,  que,  aliás,  havia  bai- 
xado de  10  % sob  a influencia 
das  repercussões  indirectas  da  mo- 
bilização e da  guerra  e em  conse- 
quência de  perturbações  no  Mé- 
xico. A prata  tornou-se,  rapida- 
mente, um  producto  bastante  raro 
e o seu  preço  em  moeda-ouro  su- 
biu proporcionalmente  mais  que 
o de  todas  as  outras  mercadorias”. 

Em  1920  chegou  á relação  com  o ouro 
de  1 para  15,3,  a melhor  conseguida  nos 
últimos  annos. 

Terminada  a Grande  Guerra  e cessada, 
depois  de  certo  tempo,  a procura  anormal 
da  prata,  o preço  deste  metal  começou  a 
declinar  com  rapidez.  A queda  foi  gran- 
demente accelerada  pela  imposição  do  pa- 
drão-ouro  á índia  Ingleza,  que,  sob  a in- 
fluencia da  Inglaterra,  arrojou  no  mercado 
livre  uma  quantidade  vultosa  da  prata  que 
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se  desmonetizára  (10)  (seiscentos  milhões 
de  onças). 

Essa  baixa  soffreu  ainda  os  effeitos 
depressivos  da  crise  mundial,  chegando  a 
limites  inferiores  jamais  attingidos. 

Ha  pouco  tempo,  entretanto,  em  fun-  . 
cção  da  politica  monetaria  dos  Estados 
Unidos,  o preço  da  prata  manifesta  certa 
reacção,  o que  muitos  consideram  como  os 
prodromos  de  um  movimento  de  revalori- 
zação capaz  de  terminar  em  uma  proposta 
para  a readopção  do  bimetallismo. 

Um  passo  agigantado  acaba  de  ser 
dado  nesse  sentido:  o chefe  do  governo 
norte-americano  pediu  ao  Congresso  auto- 
rização para  constituir  a reserva  metallica 
dos  Estados  Unidos  na  relação  de  75  % 
de  ouro  e 25  % de  prata,  adquirindo  esta 
ao  preço  de  50  cents.  por  onça. 

O quadro  que  se  segue  dá  uma  idéa 
das  posições  da  prata  a partir  de  1925: 


(10)  Ha  quem  ainda  veja  ahi  um  objectivo  poli- 
tico-eoonomico. 
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Esta  outra  relação  esclarece  bem  as  oscillações  dos 
preços,  em  médias  mensaes,  dentro  do  periodo  governa- 
mental norte  americano  do  presidente  F.  Roosevelt,  isto 
é,  sob  a influencia  da  política  do  N.R.A.: 
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1933  — Março 
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30,73 
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29,38 
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Junho 

35,66 

29,12 

1/70,9 

Julho 

37,63 

27,01 

26,33 

1/76,5 

Agosto 

36,07 

1/78,5 

Setembro 

38,44 

26,11 

1/79,1 

Outubro 

38,19 

25,72 

1/80,3 

Novembro 

42,97 

26,86 

1/76,9 

Dezembro 

43,55 

27,89 

1/74,1 

1934  — Janeiro 

44,19 

27,89 

1/74,1 

Fevereiro 

45,88 

27,84 

1/74,2 
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O historico  acima  resumido  e a inter- 
pretação imparcial  dos  factos,  fazem  acre- 
ditar que  a desmonetização  da  prata,  nas 
suas  phases  de  iniciativa,  obedeceu  a razões 
sensivelmente  politicas.  Esta  conclusão, 
altamente  robustecida  pela  analyse  desen-  . 
volvida  no  capitulo  seguinte,  onde  estão 
salientados  os  inconvenientes  economicos 
decorrentes,  leva  a crer  que  a prata,  contra- 
riamente ao  que  se  tem  dito,  não  foi  alijada 
das  funcções  monetárias  exclusivamente  por 
obstáculos  derivados  da  sua  productividade 
mundial. 

A depreciação  accentuada  que  soffreu 
o metal  branco,  em  varias  opportunidades, 
parece  ter  sido,  mais  do  que  outra  coisa,  o 
effeito  premeditado  de  causas  politicas. 


INFLUENCIA  DO  BIMET ALLISMO 
SOBRE  O NIVEL  GERAL  DE  PREÇOS 
DAS  MERCADORIAS 


Antes  de  iniciar  o estudo  dos  vários 
systemas  bimetailistas  que  têm  sido  ultima- 
mente propostos,  convém  fazer  algumas 
observações  em  torno  dos  effeitos  da  prata- 
moeda  sobre  o nivel  de  preços  das  merca- 
dorias. 

Para  melhor  argumentar,  considerar- 
se-á  um  periodo  de  tempo  bastante  amplo, 
através  do  qual  seja  possivel  fazetL  uma 
analyse  sem  perigo  de  interpretações  er- 
róneas. 

As  curvas  da  figura  3 representam  as 
variações  do  nivel  jgeral  de  preços  das  mer- 
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cadorias  desde  1850  até  1930,  isto  é,  du- 
rante oitenta  annos  consecutivos.  A pri- 
meira, 1850-1910,  baseada  nos  trabalhos 
de  SAUERBECK  e Jevons,  foi  organizada 
pelo  Prof.  Gustav  Cassel  e está  publicada 
no  relatorio  da  Delegação  do  Ouro;  a se- 
gunda, 1910-1930,  é da  autoria  da  “Sta- 
tistique  Générale”,  do  serviço  officíal  fran- 
cez.  A differença  de  bases  entre  as  duas, 
além  de  ser  diminuta  e praticamente  despre- 
zivel,  não  interessa  muito  á analyse  a que 
vamos  proceder,  para  a qual  apenas  as  ten- 
dências mais  visíveis  apresentam  impor- 
tância. 

O estudo  destes  dois  diagrammas  vem 
reforçar,  com  muita  clareza,  as  conclusões 
dos  capítulos  anteriores  sob&  os  fundamen- 
tos monetários  da  crise  actual. 

Observe-se,  inicíalmente,  que  até  1873 
(zonas  Ar  B e C)  a curva  de  preços  se 
desenvolve  sob  o regimen  bimetallista  — 
ouro  e prata  — e que  a partir  do  mesmo 
anno  (zonas  D.  E,  F,G,  H e I)  já  se  mo- 
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vimenta  sob  o “gold  standard”,  isto  é,  o 
monometallísmo  ouro. 

Verifica-se,  de  1851  a 1854-1855, 
um  movimento  ascendente  do  nivel  de  pre- 
ços. Este  facto  coincide  exactamente  com 
o augmento  accentuado  do  volume  do  meio 
circulante  internacional,  ouro  e prata,  re- 
sultante dos  contingentes  accumulados  das 
minas  de  ouro  da  Califórnia  e da  Australia 
(descobertas  nas  proximidades  de  1840)  e 
da  reorganização  da  producção  de  prata, 
após  as  perturbações  decorrentes  da  revolta 
das  possessões  hespanholas  da  America. 

De  1854  até  1870  (zona  A),  a curva, 
não  obstante  algumas  oscillações  de  pe- 
quena amplitude,  se  mantém  em  nivel  ele- 
vado, o que  se  explica  por  um  fornecimento 
sufficiente  de  novas  quotas  annuaes  de  di- 
nheiro padrão,  produzidas  pelas  minas  de 
ambos  os  metaes. 

De  1870  a 1872  (zona  B)  nota-se 
uma  elevação  pronunciada,  que  corresponde 
á guerra  franco-prussiana.  As  operações 
bellicas  de  certa  repercussão  internacional 
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sempre  produzem  uma  alta  anormal  dos 
preços.  O desejo  de  manter  e augmentar  a 
força  militar  e a incorporação  obrigatória 
de  grandes  massas  de  homens  aos  exercitos 
dos  paizes  empenhados  na  luta,  determi- 
nam o phenomeno,  pela  necessidade  de 
comprar  o abastecimento  a qualquer  preço 
e pelo  decréscimo  da  productividade  inte- 
rior. Além  disso,  o regimen  das  requisições 
militares,  para  pagamento  posterior,  reduz 
um  pouco,  no  mercado  interno,  as  necessi- 
dades monetárias  immedíatas  das  nações 
empenhadas  no  conflicto.  O commercio- in- 
ternacional, também,  se  modifica  algum 
tanto,  uma  vez  que  os  belligerantes  passam 
praticamente  a apenas  importar,  e em  gran- 
de parte  a credito  (directo  ou  indirecto),  os 
artigos  absolutamente  necessários  á manu- 
tenção da  campanha.  Resulta,  assim,  du- 
rante a guerra,  uma  diminuição  do  volume 
das  transacções  internacionaes  e interiores 
liquidáveis  a curto  prazo  em  moeda  metal- 
lica  effectiva.  O effeíto  de  tudo  isto  se 
traduz  por  uma  alta  anormal  dos  preços. 
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Depois  de  assignada  a paz,  quando  os  pe- 
sados compromissos  assumidos  e impostos 
entram  em  periodo  de  liquidação,  a procura 
de  metal  moeda  começa,  então,  a se  mani- 
festar com  intensidade. 

Terminada  a guerra  1870-1872,  de- 
pois de  um  pequeno  periodo  de  reorgani- 
zação, em  que  os  preços  se  mantiveram  mais 
ou  menos  no  mesmo  nivel  (zona  C),  nota- 
se  uma  baixa  pronunciada  e persistente,  que 
se  iniciou  em  1873  com  o abandono  do 
bimetallismo  pelos  principaes  paizes  do 
mundo.  O phenomeno  ainda  foi  visivel- 
mente monetário.  O enriquecimento  brusco 
da  Allemanha,  depois  da  guerra  franco- 
prussiana,  e o desenvolvimento  geral  dos 
negocios,  sob  a influencia  do  capitalismo 
liberal,  haviam  augmentado,  de  muito,  o 
volume  das  transacções  internacionaes.  Abo- 
lida a prata-moeda,  o stock  de  ouro  se 
mostrou,  de  prompto,  bastante  diminuto 
para  attender  ao  movimento  das  operações 
mundiaes.  Isto  determinou  uma  procura 
accentuada  do  metal  amarello,  com  prolon- 
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gada  influencia  depressiva  sobre  o nivel  de 
preços  das  mercadorias,  influencia  que  se 
fez  sentir  até  1896  (zona  D).  A partir 
dahi,  as  prodigiosas  minas  da  África  do  Sul, 
então  recem-descobertas,  que  no  anno  an- 
terior (1895)  haviam  começado  a fornecer 
grandes  contingentes  de  ouro,  vieram  repor 
a relação  entre  o meio  circulante  internacio- 
nal e o volume  das  transacções  e valores  re- 
presentativos em  uma  posição  favoravel,  o 
que  se  reflectiu  nos  preços  por  um  movi- 
mento ascendente  continuado  (zonas  E e F). 

O periodo  1914-1918  corresponde  á 
Grande  Guerra.  Uma  tal  campanha,  de 
amplitude  gigantesca,  de  proporções  nunca 
anteriormente  attingidas,  produziu,  pelo 
mechanísmo  já  exposto,  uma  alta  violenta 
do  nivel  de  preços  (zona  G).  De  1918  — 
terminação  da  guerra  — a 1920,  os  preços 
baixaram  dos  valores  anormaes  a um  nivel 
médio  mais  ou  menos  proximo  ao  da 
zona  A (1854-1870).  Com  oscillações  de 
pequena  amplitude,  essa  situação  se  mante- 
ve até  1929  (zona  H).  Tal  facto,  appa- 


E A SOLUÇÃO  BIMETALLISTA 


101 


rentemente  contraditorio,  tem  facil  e lógica 
explicação.  A Conflagração  causou,  certa- 
mente, um  augmento  vertiginoso  no  vo- 
lume das  transacções  internacionaes.  Esse 
augmento,  entretanto,  ficou  durante  alguns 
annos  em  estado  potencial,  representado  por 
créditos,  sob  fôrmas  de  empréstimos  e ade- 
antamentos.  Quando  as  liquidações  desses 
compromissos  formidáveis  entraram  no 
período  de  realização,  conjuntamente  com 
as  operações  normaes,  a insufficiencia  do 
stock  ouro  internacional  se  fez  sentir,  deter- 
minando uma  procura  anormal  do  metal 
amarello. 

Com  o desmoronamento  do  “gold  ex- 
change  standard”  essa  procura  se  tornou 
particularmente  intensa.  A consequepcia  ló- 
gica foi,  a partir  de  1929,  um  declínio  ver- 
tiginoso da  curva  dos  preços  (zona  I). 

A série  de  phenomenos  depressivos  que 
se  seguiu  e o estudo  das  respectivas  origens 
figuram  num  dos  capítulos  precedentes. 
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Póde-se  concluir,  portanto,  de  toda  a 
exposição  acima,  que  a observação  dos  fa- 
ctos confirma  o fundamento  monetário  da 
crise  e reforça,  com  grande  evidencia,  a 
conclusão  anterior  sobre  a readopção  do 
bimetallismo  como  a melhor  providencia,  de 
caracter  conservador,  para  debellar  os  males 
economicos  actuaes. 


PROJECTOS  BIMETALLISTAS  E 
SYMETALLISTAS 


O problema  da  prata,  sob  a pressão 
da  crise  mundial,  tem  constituído  nos  últi- 
mos annos  o assumpto  mais  estudado  por 
um  numero  elevado  de  economistas  e 
peritos. 

Muitos  projectos  têm  sido  apresenta- 
dos e discutidos.  De  um  modo  geral  elles 
se  podem  classificar  em  quatro  grupos: 

1. °  — Projectos  que  visam 
a valorização  da  prata-mercado- 
ria, por  meio  de  systemas  de  coor- 
denação da  producção  e da  venda; 

2. \—  Projectos  que  visam 
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a valorização  da  prata  pelo  pro- 
cesso anterior,  alliado  a um  uso 
mais  amplo  e adequado  desse  me- 
tal como  moeda  subsidiaria; 

3. °  — Projectos  de  remone- 
tização  da  prata  unida  ao  ouro, 
segundo  uma  determinada  pro- 
porção e dentro  de  uma  equiva- 
lência monetaria  fixada,  de  fórma 
que  o metal  branco  só  terá  poder 
liberatório  internacional  conjun- 
tamente com  o metal  amarello  — 
é o que  se  chama  o symetallismo; 

4. °  — Projectos  de  remone- 
tízação  da  prata  com  poder  libe- 
ratório internacional  illimitado, 
mediante  uma  equivalência  mone- 
taria fixa  com  o ouro:  — o bime- 
tallismo. 

— O primeiro  grupo  não  interessa  ao 
problema  monetário  do  mundo.  Resume-se 
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a uma  política  revalorizadora  de  uma  mer- 
cadoria, que,  como  a prata,  poderia  ser  um 
producto  qualquer  — café,  borracha,  algo- 
dão, assucar  etc.  — cujos  preços  tivessem 
baixado  a um  nível  aviltante. 

— O segundo  grupo,  na  parte  que  se 
refere  ao  uso  mais  amplo  e adequado  da 
prata  como  moeda  subsidiaria,  póde  ser  en- 
quadrado entre  as  manobras  destinadas  a 
"economizar  ouro”.  Como  tantas  outras, 
executadas  com  a mesma  finalidade  pelos 
monometallistas  do  padrão  de  ouro,  consti- 
tuiria um  palliativo  sem  efficacia  para  con- 
jurar a alta  vertiginosa  do  poder  acquisitivo 
do  metal  amarello.  Um  accordo  mais  ou 
menos  com  este  objectivo  foi  elaborado  na 
Conferencia  Economíca  de  Londres;  até 
agora,  entretanto,  não  appareceu  nenhum 
beneficio,  delle  resultante,  para  a situação 
financeiro-economica  do  conjunto  das  na- 
ções. Si  bem  que  o processo  possa  augmen- 
taí^de  algum  modo,  o consumo  da  prata, 
esta  continuará  sempre  sujeita  ás  oscillações 
decorrentes  da  especulação  e da  política  in- 
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ternacional  c economica  dc  certas  potên- 
cias. 

— O terceiro  grupo  é o do  symetal- 
lismo.  Resolveria  mal  o problema.  Poderia 
trazer  um  desafogo  inicial  passageiro,  mas 
o systema  não  possue  as  caracteristicas  de 
uma  providencia  efficaz. 

Pelo  estudo  precedente  sobre  o pro- 
ximo  declinio  da  producção  mundial  de 
ouro,  se  pode  prever  o caracter  transitório 
do  symetallismo  como  remedio  monetário 
para  a presente  crise.  Quando  os  novos  con- 
tingentes de  ouro  começassem  a decrescer, 
de  anno  para  anno,  chegaria  um  momento 
em  que  esse  decréscimo  não  seria  devida- 
mente compensado  pela  íntroducção  de  um 
volume  de  prata  conveniente  no  meio  cir- 
culante universal.  O metal  branco  só  seria 
admíttido,  como  moeda  internacional,  em 
intima  juxtaposição  com  o ouro  e dentro 
dos  limites  de  uma  proporção  determinada. 
Assim,  logo  que  diminuísse  a producção  de 
ouro  diminuiria  também  o volume  de  prata 
monetizavel,  uma  vez  que  este  metal  só  seria 
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aproveitado  para  fins  monetários  até  a sa- 
turação da  proporção  symetallica  do  ouro 
produzido.  Não  seria  possivel  fixar  uma 
percentagem  que  absorvesse,  a uma  equiva- 
lência monetaria  constante,  a producção 
de  ambos  os  metaes,  pois  a relação  entre  as 
quantidades  annualmente  extrahidas  de- 
pende de  um  conjunto  de  factores  de  difficil 
coordenação,  alguns  dos  quaes  escapam  a 
qualquer  controle.  Em  taes  condições,  a 
producção  de  prata  excedente,  lançada  no 
mercado  como  simples  mercadoria,  ficaria 
sujeita  a todas  as  consequências  da  offerta 
e da  procura  de  uma  utilidade  commum. 
A especulação,  com  os  seus  maleficios, 
teria  assim  um  campo  bastante  vasto  para 
agir,  principalmente  na  época  em  que  as 
instituições  emissoras  effectuassem  compras 
de  prata  para  reunil-a  ao  ouro  novo  que 
viesse  directamente  das  minas. 

Além  disso,  a questão  da  má  distribui- 
ção dos  stocks  metallicos  permaneceria  na 
mesma  situação  em  que  ora  se  encontra,  pois 
o symetallismo  em  nada  viria  melhorar  a 
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desigual  repartição  que  existe  presente- 
mente. 


* 

* * 

Da  multidão  de  projectos  que  se  en- 
quadram nos  tres  primeiros  grupos,  alguns 
assás  engenhosos  têm  sido  publicados.  To- 
dos apresentam,  porém,  os  inconvenientes 
acima  descriptos.  Destacam-se  entre  elles: 

— Projecto  de  M.  DARLING,  director 
do  “Midland  Bank”,  que  propõe,  para  o 
Império  Britannico,  a creação  de  uma 
moeda  — o “Rex”  — garantida  por  ouro 
e prata  na  base  de  47  pence  ouro  por  uma 
onça  de  prata,  ou  seja,  uma  equivalência  de 
pesos  relativos  de  1 para  20; 

— Projecto  do  technico  allemão 
GOTTFRIED  Kunwald,  que,  suggerindo 
uma  revalorização  parcial  da  prata  á taxa 
de  22,5  pence-ouro  por  onça,  propõe  uma 
melhoria  do  titulo  do  metal  branco  empre- 
gado na  cunhagem  das  moedas  e uma  ele- 
vação do  valor  intrínseco  destas,  no  sentido 
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de  approximal-o  mais  do  valor  nominal, 
para  crear  uma  “moeda  forte”. 

O Sr.  KUNWALD  calcula  que  ha  no 
mundo  cerca  de  4.000  milhões  de  dollares 
nominaes  em  moedas  de  prata.  Assim,  si 
os  valores  intrinsecos  de  todas  ellas  fossem 
equiparados  aos  valores  nominaes,  nem 
todo  o stock  mundial  de  prata,  ao  preço 
actual,  seria  sufficiente  para  satisfazer  a 
operação.  O autor  aconselha,  por  isso,  um 
valor  intrinseco  capaz  de  absorver  uma 
parte  considerável  do  metal  branco  que  ora 
fluetua  nos  mercados,  para  cuja  compra 
suggere  emissões  especiaes  de  bilhetes; 

— Projecto  de  JOSEF  Hars,  de  Vien- 
na,  que  preconiza  a fundação  de  um  banco 
internacional  da  prata  (sob  certos  aspectos 
nos  moldes  do  Banco  de  Ajustes  da  Basi- 
léa)  cuja  creação  seria  effectuada  por  um 
grande  syndicato,  com  o capital  de  300  mi- 
lhões de  dollares  ouro,  o qual  seria  organi- 
zado pelos  paizes  produetores,  pelos  paizes 
que  adoptam  o padrão-prata  e pelos  que 
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têm  grandes  interesses  commerciaes  com 
estes  últimos. 

O banco  compraria  os  stocks  fluctuan- 
tes  de  prata  que  ora  pesam  no  mercado 
mundial  e que  o autor  calcula  em  cerca  de 
um  bilhão  de  onças,  isto  é,  mais  ou  menos 
quatro  vezes  a producção  annual  das  mi- 
nas. De  posse  de  uma  tal  massa  metallica, 
a instituição  interviria  no  mercado  no  sen- 
tido de  estabilizar  o preço  da  prata  em  um 
nivel  conveniente  e de  regulamentar  a pro- 
ducção nos  paizes  interessados; 

— Projecto  de  M.  Brownell,  de 
Nova  York,  que  recommenda  um  accordo 
entre  os  Estados  Unidos,  a índia  e a França 
(incluindo  a Indo-China),  com  o objectivo 
de  conseguir  a alta  e a estabilização  do  preço 
da  prata  pela  intervenção  adequada  desses 
paizes  no  mercado,  manobrando  convenien- 
temente os  grandes  stocks  que  possuem.  As 
partes  accordariam  só  comprar  o metal 
branco  para  as  suas  necessidades  monetárias 
quando  o preço  do  mesmo  estivesse  abaixo 
de  um  valor  convencionado;  e quando  esse 
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preço  ultrapassasse  o dito  valor  poderiam 
effectuar  vendas  reguladoras. 

— Merece  ainda  ser  mencionado  o 
estudo  a que  mandou  proceder  a Camara 
de  Commercio  Internacional,  por  tres  peri- 
tos de  reconhecida  competência:  M.  Fran- 
KLIN,  da  casa  Samuel  Montagu  C0.,  de 
Londres;  M.  VAN  WALREE,  banqueiro 
hollandez  de  Java;  M.  TUTHILL,  ex-perito 
official  do  governo  norte-americano.  O re- 
latório que  elaboraram,  depois  de  se  mani- 
festar descrente  sobre  a reimplantação  mun- 
dial do  bimetallismo,  aconselha  um  accordo 
entre  o governo  da  índia,  os  syndicatos  pro- 
ductores  de  prata  e o Banco  de  Hespanha, 
que  possue  consideráveis  reserva^  do  metal 
branco.  Recommenda  a compra  de  prata 
pelos  paizes  que  não  possuem  cobertura 
ouro  das  suas  circulações  papel,  os  quaes, 
em  seguida,  poderiam  emittir  bilhetes  sobre 
o metal  adquirido,  até  um  limite  muito  pro- 
ximo  do  valor  do  mesmo,  computado  ao 
preço  de  acquisição.  Fazem  os  peritos  ainda 
uma  serie  de  observações  e terminam  acon- 
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seihando  os  productores  de  prata  a mandar 
estudar,  por  technicos  capazes,  a possibili- 
dade de  ampliar  o emprego  do  producto  em 
novas  actiVidades  industriaes. 


O quarto  e ultimo  grupo  da  classifi- 
cação acima  delineada  é o bimetallismo. 

De  accordo  com  as  conclusões  do  es- 
tudo desenvolvido  em  alguns  capitulos  pre- 
cedentes, a causa  principal  da  crise  fínan- 
ceiro-economica  que  ora  debilita  o mundo 
é a desproporção  accentuada  entre  o stock 
universal  de  ouro  monetário  e o volume 
global  das  transacções  internacionaes  e dos 
valores  representativos. 

O bimetallismo  — ouro  e prata  — 
applicado  de  maneira  cautelosa  e adequada, 
afim  de  evitar  effeitos  perturbadores,  po- 
deria augmentar  conveníentemente  a exis- 
tência metallica  monetaria,  collocando  em 
posição  favoravel  a relação  entre  a mesma 
e o volume  dos  valores  e operações  interna- 
cionaes. O effeito  seria  uma  diminuição  da 
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procura  exaggerada  de  metal-moeda,  que  se 
vem  observando  nos  últimos  annos,  e,  como 
consequência,  um  declinio  do  poder  acqui- 
sitivo  deste,  isto  é,  uma  alta  dos  preços  das 
mercadorias. 

As  classes  productoras  poderiam  obter, 
assim,  remunerações  ajustáveis  ao  custo  do 
credito  e dos  serviços,  e o equilibrio  eco- 
nomico,  desfeito  pela  crise  actual,  seria  res- 
tabelecido sem  grandes  difficuldades. 

Proceder  inversamente,  ou  seja,  ajus- 
tar toda  a estructura  economíca  ao  baixo 
nivel  de  preços  ora  existente,  significaria 
baixar  o “standard  life”  humano;  impor 
prejuizos  e sacrificios  ás  grandes  massas 
proletárias;  augmentar,  durante  um  grande 
período,  o numero  de  desempregados  e fo- 
mentar perigosas  explosões  socíaes. 

— Outra  vantagem  apreciável  que 
traria  o bimetallismo  se  refere  á distribuição 
das  reservas  metallicas.  O relatorio  da  De- 
legação do  Ouro  attribue  á má  repartição 
do  metal  monetário  uma  parte  ponderável 
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nas  responsabilidades  dos  desastres  succes- 
sivos.  que  vem  soffrendo  o funccionamento 
do  padrão-ouro.  O stock  mundial  de  metal 
amarello  está  mal  distribuido.  De  accordo 
cofn  os  dados  referentes  ao  anno  de  1932, 
do  stock  mundial  de  ouro  monetário  , som- 
mando  11.853.756.000  dollares  ouro,  os 
Estados  Unidos  e a França  retinham 
7.198.769.000  dollares,  isto  é,  60,7  %. 
O restante  — dollares  4.654.987.000,  ou 
seja,  39,3  % da  existência  total  — se  di- 
vidia por  46  paizes. 

Acontece  que,  á excepção  dos  Estados 
Unidos,  as  nações  que  possuem  grandes  re- 
servas de  prata,  ou  que  são  grandes  produ- 
ctoras,  não  detêm  stocks  de  ouro  apreciá- 
veis. Em  taes  condições,  uma  vez  remone- 
tizada  a prata,  com  a readopção  do  bime- 
tallismo,  as  reservas  mundiaes  de  metal 
moeda  teriam  uma  distribuição  mais  equi- 
tativa. Isto,  segundo  opina  a Delegação  do 
Ouro  em  relação  ao  metal  amarello,  resul- 
taria num  beneficio  considerável,  pois  é 
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certo  que  um  numero  bem  maior  de  paizes 
poderia  dispor,  então,  de  coberturas  para 
as  emissões  de  bilhetes  e de  massas  de  ma- 
nobra para  corrigir  os  desnivelamentos  das 
trocas  externas. 


SOLUÇÃO  QUE  SE  IMPÕE 


O bimetallismo  ouro  e prata,  pelas 
razões  expostas,  é a solução  que  parece  se 
impor  para  a crise  mundial.  Resolve  bem 
o problema  da  escassez  da  moeda  universal, 
distribuindo  melhor  as  reservas  metallicas. 
Torna-se  indispensável,  porém,  que  seja 
um  bimetallismo  amplo  e generalizado,  isto 
é,  que,  dentro  de  uma  equivalência  fixada, 
ambos  os  metaes  possuam,  conjunta  ou  se- 
paradamente, um  poder  liberatório  interna- 
cional illimitado  e diffundido.  Si  em  todos 
os  mercados  mundíaes  de  certa  importância 
essa  equivalência  fosse  sempre  legalmen- 
te mantida,  a lei  de  Gresham  se  torna- 
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ria  innocua,  uma  vez  que  nenhum  dos 
metaes  encontraria  o campo  necessário  á 
obtenção  do  agio.  Desse  modo,  nada  ade- 
antaria  o enthesouramento  do  ouro,  pois 
elle  se  não  poderia  valorizar  em  relação  á 
prata. 

Nas  circumstancias  actuaes,  entretanto, 
— attente-se  bem — o bimetallismo,  para 
produzir  beneficios  geraes,  só  poderá  ser 
posto  em  pratica  por  meio  de  um  accordo 
internacional,  que  reuna,  pelo  menos,  um 
grupo  apreciável  de  nações  de  certa  impor- 
tância financeiro-economica  e commercial. 

Desde  a segunda  metade  do  século  XIX 
a interdependencia  dos  paizes  vem  se  accen- 
tuando  acceleradamente.  Nos  últimos  qua- 
renta annos,  o rápido  progresso  das  com- 
municações,  das  machinas  industriaes  e agrí- 
colas, das  organizações  de  credito,  da  te- 
chnica  applicada  á producção  etc.,  gerou 
novos  campos  para  applicação  de  capitaes 
e de  actividades.  Vultosas  riquezas  poten- 
ciaes  foram  postas  em  acção  sob  o influxo 
ultra-rendoso  do  “taylorismo”.  O com- 
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mercio  se  espalhou,  entrelaçando  quasi  to- 
dos os  recantos  do  globo  terrestre.  Tudo 
isto  foi  produzindo  emporios  de  dinheiro  e 
trabalho  cada  vez  mais  dif fundidos.  Vários 
paizes  de  importância  secundaria  se  vieram 
collocar  no  grupo  das  potências  financeiro- 
economicas.  E hoje  nenhuma  nação  possue 
preponderância  bastante  para  repetir,  iso- 
ladamente, a façanha  da  Inglaterra  em 
1816,  quando  começou  a impor  ao  mundo 
um  systema  monetário  que  depois  se  gene- 
ralizou. Por  isso  mesmo,  qualquer  tenta- 
tiva unilateral,  ou  em  pequeno  grupo,  que 
se  venha  a effectuar  presentemente  para  re- 
implantar o bimetallismo,  poderá  acarretar 
perturbações  perigosas  e virá  augmentar, 
possivelmente,  a desconfiança  reinante  nos 
grandes  mercados. 

Sómente  um  accordo  internacional 
amplamente  diffundido  — diga-se  mais 
uma  vez  — tornaria  segura  e efficaz,  na 
hora  presente,  a applicação  de  um  regime 
bimetallista. 
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Será  utopia  esperar  do  mundo  actual 
um  tal  espirito  de  cooperação? 

A pergunta  não  é facil  de  responder. 
De  qualquer  fórma,  porém,  si  nenhuma 
doutrina  avançada  se  antecipar  “pela  razão 
ou  pela  força”,  parece  que  a remonetização 
da  prata  acabará  por  se  impor:  ou  agora, 
pela  antevisão  das  difficuldades  que  já  co- 
meçam a se  apresentar  insuperáveis  dentro 
do  monometallismo  ouro;  ou  daqui  a al- 
guns annos,  sob  a pressão  asphyxiante  do 
empobrecimento  geral. 

Por  emquanto  as  victimas  mais  casti- 
gadas pela  crise  foram  as  nações  novas,  de 
base  economica  agrícola  e pastoril,  fornece- 
doras de  matérias  primas,  de  typo  devedor. 
As  grandes  potências  financeiro-economicas 
apenas  começam  a ser  attingidas  a fundo;  e 
muitas  delias  cuidam  reparar  os  abalos  com 
barreiras  alfandegafias  e com  a mobilização 
adequada  das  suas  reservas.  Mas  quando 
o proximo  exgottamento  dos  mágicos  filões 
auriferos  da  África  do  Sul  determinar  um 
rápido  declinio  da  producção  de  ouro,  a in- 
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sufficiencia  excessiva  dos  novos  contingen- 
tes metallícos  annuaes  tornará  a situação 
extremamente  alarmante.  A procura  do  di- 
nheiro padrão,  que  já  se  faz  sentir,  entrará 
em  um  período  de  rapída  acceleração  e o 
stock  mundial  de  metal  amarello,  como 
agora  se  começa  a verificar  para  as  dividas 
externas,  não  mais  poderá  attender,  mesmo 
em  diminuta  escala,  ás  necessidades  das  ope- 
rações liquidáveis  em  moeda  internacional 
effectiva. 

O amortecimento  crescente  do  inter- 
câmbio humano  creará  uma  autarchia  aguda 
empobrecedora;  o padrão  de  vida  irá,  de 
baixa  em  baixa,  até  niveis  muito  inferiores 
e a necessidade  destruirá,  então,  os  últimos 
adeptos  intransigentes  do  monometallismo 
aureo. 


ARGUMENTOS  FRÁGEIS 


Tem-se  dito  que  a remonetização  da 
prata,  tornando  a industria  extractiva  desse 
metal  rendosa  e garantida,  fará  com  que  a 
producção  se  desdobre  e intensifique,  der- 
ramando nos  mercados  monetários  quanti- 
dades excessivas.  Os  factos  desautorizam 
inteiramente  uma  tal  supposição.  Si  bem 
que  um  alto  preço  possa  trazer  um  incre- 
mento relativo  da  producção  de  prata  (e 
de  ouro  também),  as  estatísticas  e estudos 
revelam  que  o rythmo  productor  é prepon- 
derantemente regulado  por  um  conjunto  de 
elementos,  alguns  incontrolaveis,  entre  os 
quaes  se  destaca  o factor  geologico.  Assim, 
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em  1918,  1919  e 1920,  quando  o metal 
branco  attingiu,  em  dollares  ouro  por  onça, 
os  preços  elevadíssimos  de  1,04,  1,25  e 1,35, 
com  as  altas  relações  de  equivalência  com  o 
metal  amarello  de  í/19,9,  1/16,5  e 
1/15,3,  a producçao  decresceu,  registando, 
em  milhares  de  onças,  os  seguintes  totaes: 
203.159,  179.850  e 173.296.  Inversa- 
mente, em  1928,  1929  e 1930,  com  preços 
baixos  e em  declínio  accentuado  — em  dol- 
lares ouro  as  médias  annuaes  de  0,58,  0,53 
e 0,38  — a producçao  ascendeu,  em  mi- 
lhares de  onças,  a 257.925,  261.715  e 
252.661. 

Allega-se  também  a impossibilidade 
de  controlar  a producçao  de  prata,  porque, 
dizem,  sendo  ella  sub-producto  de  muitos 
outros  minérios  extrahidos  para  vários 
fins  industriaes,  as  quantidades  assim  obti- 
das poderíam,  a bons  preços,  inundar  os 
mercados.  Mais  uma  vez  os  factos  elimi- 
nam a duvida:  durante  a Grande  Guerra, 
quando  a industria  metallurgica  produzia 
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torrentes  de  materiaes  necessários  á luta, 
consumindo,  em  enormes  quantidades,  mui- 
tos metaes  que  se  encontram  na  natureza 
associados  á prata,  não  houve,  por  esse 
motivo,  nenhum  derrame  excessivo  de  metal 
branco,  apezar  do  preço  altamente  remune- 
rador que  então  obteve  o mesmo.  O quadro 
abaixo  elucida  melhor: 


Producção  em  milhares  de  onças: 


1914  172.263 

1915  173.000 

1916  180  802 

1917  186.125 

1918  203.159 


Cumpre  notar,  ainda,  que  a maior 
producção  de  prata  até  hoje  conseguida 
(261.715  milhares  de  onças)  foi  em  1929, 
quando  o preço,  que  desde  o anno  anterior 
vínha  declinando,  marcou  o valor  médio  de 
53,31  cents.  por  onça,  ou  seja,  uma  equi- 
valência com  o ouro  de  1/38,8,  muito  in- 
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ferior,  portanto,  ás  altas  cotações  obtidas 
em  19-19  e 1920  (dollares  1,25  e 1,35  — 
equivalências  1/16,5  e 1/15,3). 

Ha  quem  affirme,  finalmente,  que  o 
bimetallismo,  em  ultima  analyse,  seria  uma 
nova  inflação  pura  e simples. 

Note-se,  em  primeiro  lugar,  que  quan- 
do a deficiência  da  moeda  internacional  pa- 
drão está  amortecendo  as  actividades  huma- 
nas — como  é bem  o caso  actual  — a repo- 
sição do  volume  da  mesma  em  um  nivel  ade- 
quando se  torna  uma  necessidade  urgente  e 
aconselhável. 

A situação  que  ora  se  apresenta  é facil 
de  ser  synthetizada.  A inflação  de  créditos 
e valores  representativos  já  existe  de  facto. 
Todos  são  unanimes  em  reconhecel-a.  Ape- 
nas, em  vista  da  escassez  da  moeda  padrão, 
os  créditos  estão  ém  moratoria  e os  valores, 
na  quasi  totalidade,  são  inconversiveis.  O 
bimetallismo,  nas  condições  adeante  expos- 
tas, iria  modificar  essa  situação  apenas  no 
bom  sentido:  melhorar  a percentagem  das 
coberturas;  restabelecer  a possibilidade  de 
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serem  liquidados  esses  créditos  e convertidos 
esses  valores.  Não  ha  melhor  remedio  de 
molde  conservador,  pois  já  foi  evidenciada, 
em  capitulos  precedentes,  a contra  indicação 
(e  o perigo)  de  uma  deflação  disseminada 
no  momento  actual. 

Deante  disso,  não  é possivel,  de  bôa 
fé,  que  alguém  se  aventure  a preferir  uma 
avalanche  de  valores  inconversiveis  e uma 
moratoria  externa  generalizada  — como 
ora  se  vê  — a um  stock  metallico,  conve- 
nientemente ampliado,  em  condições  de  per- 
mittir  a cobertura  dos  valores  e de  assegurar 
um  volume  de  moeda  internacional  que 
torne  possivel  a liquidação  dos  compromis- 
sos externos. 

A ser  considerado  como  inflação,  o 
bímetallismo,  como  bem  resaltou  o Profes- 
sor Tuck,  será,  pelo  menos,  uma  inflação 
honesta. 


UM  PONTO  DELICADO 


A reimplantação  do  bímetallismo  tem 
um  ponto  realmente  delicado:  é a determi- 
nação da  taxa  de  equivalência  monetaria 
entre  as  massas  de  ouro  e prata.  Esta  taxa, 
si  se  quer  dobrar  a cobertura  metallica  mun- 
dial (o  que  não  parece  ser  exaggero),  de- 
veria ser  fixada  de  accordo  com  a relação 
das  massas  dos  stocks  existentes,  levando-se 
em  conta,  porém,  a producção  das  minas 
na  actualidade  e no  transcurso  de  um  futuro 
aconselhável  (11).  Attendendo  a todos 


(11)  Theoricamente,  aliás,  o “stock”  de  metal  mo- 
netário deveria  ser  regulado  de  accôrdo  com  o valor 
“optimo”  deduzido  da  equação  da  theoria  quantitativa: 
PT  + O + Mc  V 

M 

V 


(Vêr  a nota  4) . 
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esses  factores,  os  mais  autorizados  especia- 
listas no  assumpto  recommendam  relações 
que  oscillam  entre  uma  unidade  de  massa 
de  ouro  para  16  a 20  unidades  de  prata. 

Acontece,  entretanto,  que  o preço  do 
metal  branco  nos  últimos  annos,  pelos  mo- 
tivos já  explicados,  tem  attingido  níveis 
muito  inferiores  (em  fevereiro  de  1934  a 
média  de  27,84  cents.  ouro  por  onça,  isto 
é,  uma  equivalência  de  1/74,2).  Em  taes 
condições,  a fixação  brusca  de  uma  taxa 
entre  as  relações  1/16  e 1/20  traria  uma 
valorização  da  prata  enorme  e rapida,  col- 
locando  nas  mãos  de  alguns  — os  especula- 
dores e os  proprietários  dos  grande  stocks 
— um  lucro  gigantesco,  oriundo  de  um 
.accordo  concluído  com  a collaboração  de 
todos.  Este  obstáculo,  que  á primeira  vista 
se  apresenta  intransponível,  póde  ser  con- 
tornado, entretanto,  por  um  systema  de  va- 
lorização lenta,  controlado  por  um  instituto 
internacional  que  seria  creado  com  essa  fina- 
lidade, dentro  das  directrizes  de  cooperação 
já  acima  explicadas. 


A EQUIVALÊNCIA  MONETARIA 
DOS  METAES 

Antes  de  encetar  a exposição  do  sys- 
tema  bímetallista  que  parece  ser  o mais  ade- 
quado e prudente,  entre  os  muitos  que  têm 
sido  propostos,  será  util  fazer  algumas  con- 
siderações em  torno  das  taxas  de  equivalên- 
cia dos  metaes. 

Pelas  estatísticas  publicadas  no  livro 
“La  Crisis  Mundial  y la  Depression  de  la 
Plata”,  da  autoria  do  Engenheiro  mexicano 
Peréz  Duarte  e que  são  consideradas  ho- 
nestas, verifica-se  que  num  periodo  de  437 
annos,  isto  é,  de  1493  (o  anno  seguinte  ao 
da  descoberta  da  America)  a 1930,  a 
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producção  de  ouro  attingiu  32.479.547 
kilogrammas  (1.044.240.905  onças)  e 
a de  prata  470.673.514  kilogrammas 
(15.132.493.577  onças),  accusando  uma 
relação,  portanto,  de  1 para  14,5.  De  1873 
(quando  se  generalizou  o monometallismo 
ouro)  a 1932,  a producção  de  ouro  e prata, 
em  onças,  se  exprime,  respectivamente,  pelos 
numeros  815.339.125  e 9.643.916.085, 
ou  seja,  uma  relação  de  1 para  11,8.  De 
1920,  época  em  que  a prata  attingiu  o 
maior  preço  dos  últimos  tempos,  a 1932, 
incluindo,  assim,  annos  de  grande  avilta- 
mento do  metal  branco,  a producção  do 
mesmo,  no  total  de  2.933.767.459  onças, 
marcou  a média  annual  de  225.674.420 
onças.  No  mesmo  periodo,  durante  o qual 
o ouro  registou  elevados  valores  do  poder 
acquisitivo  e chegou  a fornecer  contingentes 
nunca  anteriormente  igualados,  a producção 
do  metal  amarello  sommou  o total  de 
248.408.010  onças,  ou  seja,  uma  média 
annual  de  19.108.308  onças.  A relação 
entre  essas  médias  é 11,8. 
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Deve-se  notar,  porém,  que  o valor 
médio  annual  da  relação  soffreu  oscillações 
de  considerável  amplitude  no  decorrer  dos 
periodos  acima  citados.  O Sr.  J.  Luiz  Re- 
quena,  no  seu  livro  "La  Crisis  dei  Talon 
de  Oro”,  assim  as  descreve: 

"Durante  os  séculos  XVI  e 
XVII  o affluxo  de  ouro  era  pe- 
queno e em  compensação  os  terri- 
tórios virgens  da  America  se  exce- 
diam uns  aos  outros  (produzindo 
prata).  Naquella  época  a relação 
chegou  a um  máximo  de  56,8. 
Depois  desceu  paulatínamente  até 
chegar,  no  periodo  1751-1760,  a 
21,7  e voltou  a subir  até  50,3,  em 
principios  do  século  XIX.  A que- 
da recomeçou  desde  então  e quan- 
do surgiram  os  productos  do 
Rand  (1895)  cahiu  progressiva- 
mente a relação.  Ha  alguns  perio- 
dos extraordinários  entre  1851  e 
1870  em  que  as  minas  do  México, 
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em  consequência  da  guerra  com  2 
França  e dos  distúrbios  constantes 
das  convulsões  politicas,  rende- 
ram pouco.  A relação  baixou, 
anormalmente,  até  as  cifras  de 
4,6  e 7,3,  assignaladas  nas  tabel- 
las  Pérez  Duarte." 

Resumindo  os  elementos  estatisticos 
ora  citados,  verifica-se:  que  em  um  periodo 
de  quasi  quatro  séculos  e meio,  a contar  do 
anno  em  que  começaram  a ser  descobertas 
as  grandes  minas  de  prata;  que  nos  últimos 
59  annos  (até  1932),  ou  seja,  na  vigência 
do  monometallismo  ouro,  e que  de  1920  a 
1932  — • espaço  de  tempo  que  assignala  pre- 
ços muito'  altos  e muito  baixos  — o valor 
da  relação  entre  as  producções  globaes  de 
prata  e ouro  marcou  os  valores  extremos 
de  14,5  e 11,8.  E'  verdade  que  a relação 
annual  chegou  a subir  até  56,8  (séculos 
XVI  e XVII) ; mas  também  não  é menos 
verdade  que  desceu  até  7,3  e 4,6  (periodo 
1851-1870).  E’  ainda  exacto  que  a des- 
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coberta  da  America  peorou,  durante  muitos 
annos,  pela  abundancia,  a posição  da  prata; 
não  é menos  exacto,  também,  que  as  minas 
da  África  do  Sul  peoraram  a posição  do 
ouro.  A natureza  parece  ter  compensado 
com  os  filões  do  Rand  as  minas  argentiferas 
da.  America. 

Levando  em  conta  todos  esses  factores, 
a relação  monetaria  de  1 unidade  de  massa 
de  ouro  para  20  de  prata  parece  ser  a mais 
conveniente  e cautelosa,  pois  ella  attende, 
com  boa  margem,  ás  posições  prováveis  das 
producções  de  ambos  os  metaes  dentro  de 
um  futuro  aconselhável. 

Não  é difficil  argumentar.  Em  1932 
a producção  de  ouro  foi  de  24.014.307  on- 
ças e a de  prata  attingiu  168.737.400  on- 
ças, isto  é,  uma  relação  de  1 para  7,3.  Com  - 
a diminuição  prevista  para  a producção  de 
ouro  da  África  do  Sul,  que  fornece  actual- 
mente  mais  de  50  % do  total,  não  é exag- 
gero  calcular  em  cerca  de  15.000.000  de 
onças  a média  annual  para  um  futuro  não 
muito  afastado.  Por  outro  lado,  admittin- 
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do-se  que  a producção  de  prata  suba  a ex- 
tremos nunca  obtidos,  nem  mesmo  nas  épo- 
cas de  preços  altíssimos,  pode-se  tomar  o 
total  de  300.000.000  de  onças  annuaes 
como  um  limite  seguro  e prudente.  A rela- 
ção derivada  desses  dois  valores  é exacta- 
mente  1 para  20  (12).  Ella  corresponde 
ao  preço  de  1,03335  dollares  ouro  por  onça 
de  prata,  ou  seja,  um  dollar  prata  de 
grs.  30,0924. 


Póde-se  allegar,  ainda,  que,  com  o cor- 
rer dos  annos,  a producção  de  ouro,  de  de- 


(12)  Si,  depois  de  certo  tempo,  esse  valor  não  fosse 
sufficiente  para  estabelecer  uma  relação  conveniente 
entre  o “stock”  de  metal  monetário  e o total  das  trans- 
acções  internacionaes  e valores  representativos,  isto  é, 
si  não  fosse  sufficiente  para  elevar  a cobertura  metal- 
lica  mundial  a um  nivel  que  satisfizesse  a “necessidade 
monetaria  relativa”  (vêr  a nota  9),  poder-se-ia 
modificar  a equivalência  no  sentido  de  attingir  a 
finalidade  desejada.  A primeira  etapa,  entretanto,^  em 
torno  da  qual  seria  indispensável  um  amplo  accôrdo 
internacional,  deve  apresentar  características  prudentes 
e moderadas,  sem  nenhum  aspecto  de  aventura. 
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créscimo  em  decréscimo,  chegará  a uma 
ínsufficiencia  tal  que  mesmo  com  a relação 
de  1 para  20  as  producções  conjuntas  de 
ambos  os  metaes  não  mais  fornecerão  os 
contingentes  necessários  á normalidade  mo- 
netária. Essa  difficuldade  eventual  poderia' 
ser  removida  pelos  methodos  constantes  do 
systema  descripto  no  capitulo  seguinte,  den- 
tro do  qual  seria  sempre  possivel,  por  ace- 
do internacional,  modificar  suavemente  o 
valor  da  relação  de  equivalência  monetaria 
dos  dois  metaes.  O stock  mundial  de  metal- 
moeda  poderia,  assim,  ser  ampliado  quando 
se  manifestasse  uma  escassez  perturbadora 
persistente.  A cooperação  geral,  que  todos 
os  economistas  estão  aconselhando,  teria 
mesmo,  nessa  faculdade,  uma  arma  effí- 
ciente  para  manter  o stock  de  metal  mone- 
tário dentro  de  uma  relação  "óptima”  com 
p total  das  transacções  a movimentar  e dos 
valores  a cobrir  (vêr  a nota  9).  Isto  signi- 
ficaria uma  estabilidade  considerável  para  o 
poder  aequisítivo  do  dinheiro  padrão. 
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Si  nada  sobreviesse  de  extraordinário, 
uma  tal  elasticidade,  sem  duvida,  seria  capaz 
de  manter  em  boas  condições,  por  varias  dé- 
cadas ainda,  o funccionamento  de  um  sys- 
tema  monetário  a base  metallica. 

Não  se  deve  esquecer,  entretanto,  que 
dois  factores,  á parte  a adopção  consciente 
de  novas  doutrinas,  poderiam  forçar  o 
abandono  definitivo  dos  metaes  para  as 
finalidades  monetárias: 

1. ®  — O empobrecimento 
das  minas,  eventualmente  aggra- 
vado  por  novas  e vultosas  absor- 
pções  industriaes  que  se  tornas- 
sem indispensáveis  á vida  hu- 
mana; 

2. °  — A possibilidade  de  se 
conseguir  transmudar  industrial- 
mente os  corpos  simples,  pela  des- 
aggregaçao  atômica. 

O primeiro  factor  poderia  fazer  baixar 
a quantidades  relativamente  tão  pequenas 
as  producções  de  ouro  e prata,  que  o con- 
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sumo  industrial  chegasse  a absorvel-as  to- 
talmente. 

O segundo  factor  seria  a realização  do 
sonho  dos  alchimistas  da  idade  média.  Ex- 
periências recentes,  feitas  por  alguns  dos 
mais  eminentes  physicos  contemporâneos, 
provaram  a possibilidade  =-de  se  transmudar 
um  corpo  simples  em  outro,  pela  acção  ade- 
quada de  um  bombardeamento  de  particulas 
extremamente  pequenas  e dotadas  de  enor- 
mes velocidades  (13).  A harmonia  ato- 
mica  se  desfaz,  alguns  “electrons”  são  des- 
aggregados  do  systema  e quando  o equili- 
brio  se  restabelece  um  novo  elemento  está 
obtido.  E'  verdade  que  tudo  o que  se  tem 
feito  até  agora,  além  de  se  resumir  a um 
campo  muito  restricto,  está  ainda  circum- 
scripto  a custosas  experiencias  de  laborato- 
rio.  Mas  a possibilidade  ficou  demonstrada 
e,  portanto,  ninguém  tem  o direito  de  affir- 
mar  que  se  não  chegue,  assim,  a obter  eco- 
nomicamente ouro  ou  prata. 


(13)  Baios  a dos  corpos  radio-activos. 
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Em  taes  condições,  qualquer  dos  dois 
factores  — o primeiro  por  falta  e o segundo 
por  excesso  — poderia  desalojar  os  metaes 
das  suas  seculares  funcções  monetárias.  Si 
isto  se  viesse  a verificar,  seria  forçoso  reco- 
nhecer que  os  systemas  monetários  a base 
metallica  teriam  preenchido  prematura- 
mente os  seus  cyclos.  Nem  mesmo  os  in- 
transigentes poderiam  mantel-os  por  mais 
tempo.  Um  outro  systema  teria  que  ser 
adoptado. 

Talvez,  em  parte,  deante  da  ante-visao 
desse  panorama,  varias  theorias  não  metal- 
listas  têm  sido  ultimamente  estudadas.  En- 
tre ellas,  a mais  seductora,  pelo  seu  funda- 
mento rigorosamente  scientifico,  é a Te- 
chnocracia. 

Que  nos  guarda  o futuro  ? 


A MELHOR  SOLUÇÃO 
BIMET  ALLIST  A 


Entre  todos  os  systemas  bimetallistas 
se  destaca,  sem  duvida  alguma,  pelas  van- 
tagens yá  anteriormente  apontadas,  o do 
engenheiro  mexicano  CONSTANTINO  PÉ- 
REZ  Duarte.  Esse  projecto,  que  comporta 
uma  longa  phase  symetallista,  permitte  uma 
revalorização  menos  violenta  da  prata,  uti- 
lizando a “plus  valia”  resultante,  por  um 
methodo  engenhoso,  na  amortização  das 
dividas  inter-governamentaes  da  Grande 
Guerra. 

O trabalho  do.  Sr.  PÉREZ  DUARTE  foi 
apresentado  á VII  Conferencia  Internacio- 
nal Americana,  reunida  em  Dezembro  de 
1933  em  Montevideo.  Trata-se  de  um  es- 
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tudo  de  real  valor,  producto  de  solida  cul- 
tura v.  de  profundo  conhecimento  do  pro- 
blema. Com  pequenas  alterações,  no  sen- 
tido de  modificar  a equivalência  final  dos 
metaes,  de  tornar  menos  brusca  a revalori- 
zação inicial  da  prata  e mais  equitativa  a 
distribuição  da  “plus-valia”,  o systema 
proposto  viria  contribuir  immensamente 
para  resolver,  com  reaes  vantagens,  a crise 
economica  que  ora  depaupera  o mundo. 

As  alterações  que  parecem  necessárias 
serão  discutidas  depois  da  exposição  do 
projecto,  que,  resumidamente,  é a que  se 
segue: 

— O autor  propõe  que  a remoneti- 
zação  da  prata  se  faça,  durante  25  annos, 
em  cinco  quinquennios  successivos,  de  ac- 
cordo  com  as  seguintes  relações  de  equiva- 


lenda  monetaria  com  o ouro: 

Primeiro  quinquennio  . . 

1 para 

32 

Segundo  quinquennio  . . . 

1 para 

28 

Terceiro  quinquennio  . . . 

1 para 

24 

Quarto  quinquennio.  . . . 

1 par^ 

21 
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Quinto  quinquennio ....  1 para  1 8 

Do  quinto  em  deante  ...  1 para  16 

Essa  revalorização  gradual  é apresen- 
tada como  possuidora  das  seguintes  van- 
tagens: 

I — Evita  um  desejo  im- 
moderado  de  lançar  no  mercado 
grandes  quantidades  de  prata, 
porque: 

a)  — o augmento  immediato  de 
valor  será  sómente  de  dol- 
lares  ouro  0,40  (preço  da 
prata  na  época  da  publi- 
cação do  trabalho)  a dol- 
lares  0,65  por  onça  (preço 
correspondente  á relação 
de  1 para  32),  ou  seja, 
um  accrescimo  inicial  de 

62.5  %,  em  vez  de 

222.5  % (14)  que  seria 
no  caso  de  uma  valoriza- 

, (14)  Sob  a relação  de  1 para  16  uma  onça  de 
prata  vale  1,29  dollars  ouro. 
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ção  brusca  na  equivalên- 
cia 1 para  16; 

b)  — a confiança  no  augmento 
de  valor,  assegurada  pelo 
plano,  incitaria  á conser- 
vação do  metal,  desde  que 
constituiria  uma  inversão 
remuneradora. 

II  — As  explorações  das 
minas  de  prata  se  fariam  dentro 
de  planos  conservadores,  uma  vez 
que  o aproveitamento  dos  mine- 
raes  se  realizaria  de  accordo  com 
os  valores  successivos  do  metal. 

III  — A riqueza  creada 
distribuiria  os  seus  beneficios  atra- 
vés de  25  annos,  proporcionando, 
assim,  meios  de  pagamento  para 
as  obrigações  contrahidas  pelos 
homens  actuaes,  para  sua  liquida- 
ção em  annos  posteriores. 

IV  — Proporciona  a todos 
os  paizes  uma  excellente  oppor- 
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tunidade  para  revalorizar  as  res- 
pectivas moedas  internas,  pois 
effectuando  desde  logo  a cunha- 
gem das  mesmas  com  a quanti- 
dade de  prata  correspondente  á 
equivalência  monetaria  1 para  16, 
o custo  do  metal,  no  primeiro 
quinquennio,  seria,  apenas,  50% 
do  valor  representativo  e dentro 
de  25  annos  as  ditas  moedas 
adquiriríam  valor  internacional 
completo. 

O projecto  recommenda  a modificação 
do  dollar  ouro,  que  em  vez  de  grs.  1,5046 
de  ouro  fino,  passaria  a conter  apenas  uma 
gramma.  Em  seguida  argumeâta:  a pro- 
ducção  de  prata  de  1927  a 1930  foi,  em 
média,  de  cerca  de  8.000.000  de  kilogram- 
mas  annuaes  (approximadamente  257  mi- 
lhões de  onças),  o que  permitte  racional- 
mente  estimar,  dentro  do  novo  systema, 
uma  producção  média  de  10.000.000  de 
kilogrammas  por  anno,  isto  é,  50.000.000 
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por  quinquennio.  Essa  prata  seria  paga  ás 
emprezas  de  mineração,  nos  cinco  quinquen- 
nios  successivos,  re^pectivamente,  á razão 
de  um  dollar  (na  base  de  1 gr.  de  ouro) 
por  32,  28,  24,  21,  18  e 16  grammas. 
Assim,  depois  de  sahir  das  mãos  dos  pro- 
ductores,  teria  obtido,  no  fim  dos  25  annos, 
a seguinte  “plus  valia”: 


Valor  inioial  em 

Valor  final  em 

“Plue  valia"  em 

Quinquenrriot 

dollar*  ouro  d* 

dollare  ouro  do 

dollare  ouro  de 

uma  gr. 

uma  gr. 

uma  gr. 

Primeiro 

1.662.500.000 

8.126.000.000 

1.862.600.000 

Segundo 

1.786.714.286 

8.125.000.000 

1.889.286.716 

Terceiro 

2. 088. 833. 888 

3.126.000.000 

1.041.666.667 

Quarto 

2.880.062.381 

3.126.000.000 

744.047.619 

Quinto 

2.777.777.778 

8.126.000.000 

847.222.222 

10.690.277.777 

16.626.000.000 

6.084.722.228 

I 

) 


O autor  se  refere  depois  á prata  velha, 
isto  é,  á existência  actual,  que  certamente 
reingressaria  no  meio  monetário.  Calcula 
em  dois  bilhões  de  dollares,  approximada- 
mente,  a “plus  valia”  dahi  resultante,  o que 
eleva  o total  da  mesma  a sete  bilhões  de 
dollares.  Esse  beneficio  seria  empregado  na 
amortização  das  dividas  intergovernamen- 
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taes  oriundas  da  Grande  Guerra,  que  ora 
“constituem  obstáculos  decisivos,  de  cara- 
cter material  e psychologíco,  á recuperação 
economica  mundial”. 

Tudo  isto  ficaria  regulado  por  um 
accordo  internacional,  de  conformidade  com 
o seguinte  projecto: 

I — Fica  creada  uma  uni- 
dade monetaria  de  uso  e poder 
liberatório  internacionaes  illimi- 
tados,  lastreada  pelas  existências 
conjuntas  de  ouro  e prata  nos 
bancos  centraes  dos  paizes  signa- 
tários e pelos  metaes  adquiridos 
posteriormente,  nos  termos  deste 
projecto. 

II  — A unidade  monetaria 
será  o “Mex”  (15),  que  equiva- 
lerá a uma  gramma  de  ouro  puro, 


(15)  Contém  as  tres  primeiras  letras  da  palavra 
“México”,  patria  do  Sr.  Perez  Duarte.  O autor  diz, 
entretanto,  que  o nome  da  moeda  poderia  ser  substituido 
por  um  outro  de  caracter  mais  universal. 
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ou  a prata,  de  accordo  com  a es- 
cala abaixo: 


do  l.#  ao  5.°  anxio  — 32  grammas  de  prata 
do  6.®  ao  10.°  anno  — 28  grammas  de  prata 
do  11.°  ao  15.®  anno  — 24  grammas  de  prata 
do  16.®  ao  20.®  anno  — 21  grammas  de  prata 
do  21.®  ao  25.®  anno  — 18  grammas  de  prata 
do  25.®  em  deante  — 16  grammas  de  prata 

III  — O “Mex”  será  re- 
presentado por  certificados  im- 
pressos e emittidos  de  conformi- 
dade com  estas  estipulações  ou 
directamente  pelos  metaes  cunha- 
dos, de  accordo  com  as  mesmas. 

IV  — A vigilância,,  regula- 
mentação e applicação  destas  dis- 
posições ficarão  a cargo  de  um 
Comité  Internacional,  cuja  orga- 
nização será  objecto  de  entendi- 
mentos especiaes. 

V — As  nações  signatarias 
porão,  desde  logo,  á disposição  do 
Comité  Internacional  todo  o ouro 
e toda  a prata  existentes  em  seus 
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bancos  centraes,  ainda  que  sem  a 
necessidade  de  removel-os,  rece- 
bendo, em  troca,  certificados 
“Mex”,  de  conformidade  com  o 
paragrapho  II. 

VI  — Esses  metaes,  assim 
como  os  que  posteriormente  re- 
ceba o Comité,  serão  fundidos  em 
barras  de  peso  e caracteristicas 
adequados,  de  modo  a represen- 
tarem múltiplos  do  “Mex”,  fi- 
cando entendido,  para  tal  finali- 
dade, que  para  a prata  se  adoptará 
logo  a equivalência  de  1 para  16. 

VII  — O Comité  exercerá, 
através  dos  differentes  governos, 
monopolio  absoluto  sobre  a pro- 
ducção  mundial  de  ouro  e prata, 
de  tal  maneira  que  essa  producção, 
durante  um  periodo  minimo  de 
25  annos,  seja  entregue  ao  refe- 
rido Comité,  para  que  sirva  de 
lastro  ás  emissões  “Mex”. 
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VIII  — Os  mctaes  entre- 
gues ao  Comité  serão  pagos 
em  certificados  ou  em  bilhetes 
“Mex” : — o ouro  á razão  de  um 
“Mex”  por  gramma  e a prata  de 
accordo  com  a tabella  constante 
do  paragrapho  II. 

IX  — Ao  receber  as  parti- 
das de  ouro  ou  prata,  o Comité 
emittirá  certificados  ou  bilhetes 
no  total  de  tantos  “Mex”  quan- 
tas grammas  de  ouro,  ou  múlti- 
plos de  16  grammas  de  prata, 
haja  recebido. 

X — A emissão  resultante 
das  disposições  do  paragrapho  an- 
terior será  destinada  pelo  Comité: 

i 

a)  — ao  pagamento  dos  metaes 

recbidos,  de  accordo  com 
os  paragraphos  V e VIII; 

b)  — á formação  de  um  fundo 

rtiío*  Para  PaSament:o  das  divi- 
das  intergovernamentaes. 
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na  fórma  regulada  por 
um  Convênio  Internacio- 
nal. 

XI  — Os  certificados  e os 
bilhetes  “Mex”  terão  poder  libe- 

Íratorio  internacional  illimitado  e 
acceitação  irrestricta,  em  todas  as 
nações  signatarias,  para  liquida- 
ção de  saldos  das  balanças  de  con- 
tas e para  operações  privadas  en- 
tre particulares,  sendo  utilizados, 
como  actualmente  o ouro,  para 
cobertura  de  emissões  de  bilhetes, 
bonus  e outros  instrumentos  de 
credito. 

XII  — Durante  os  primei- 
ros cinco  annos  do  convênio  as 
emissões  “Mex”  serão  inconversi- 
veis,  mas  conservarão  a garantia 
integral  dos  metaes  em  poder  do 
Comité. 

XIII  — A partir  do  6.° 
anno,  as  emissões  “Mex”  serão 
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conversíveis  em  moedas  ou  barras 
metallicas,  sempre  que  as  quan- 
tias apresentadas  a resgate  attin- 
jam  um  limite  mínimo,  que  o 
Comité  fixará.  A conversão  se 
fará,  simultaneamente,  em  ouro  e 
prata,  na  proporção  dos  stocks 
desses  metaes  em  poder  do  Comité, 
de  accordo  com  o balanço  do  anno 
anterior. 

XIV  — As  barras  e moe- 
das metallicas  obtidas  de  confor- 
midade com  o paragrapho  ante^ 
rior,  terão,  como  as  emissões 
“Mex”,  poder  liberatório  interna- 
cional illimitado,  mas  o Comité 
não  poderá  readquíril-as  nova- 
mente á troca  de  novos  certifica- 
dos '‘Mex";  ficarão  definitiva- 
mente incorporadas  á corrente  da 
circulação  monetaría. 

Como  complemento  do  projecto  aci- 
ma, o Sr.  Pérez  Duarte  recommenda  que 
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os  paizes  signatários  autorizem  o Comtié 
Internacional  a applicar  o fundo  de  "plus 
valia”,  a que  se  refere  o paragrapho  X — 
letra  b , na  liquidação  das  dividas  de 
guerra  das  nações  européas  para  com  o go- 
vrno  dos  Estados  Unidos,  desde  que  os  in- 
teressados se  submetiam  ás  seguintes  con- 
dições: 

1 .*  — Adhesâo  ao  Convênio 
proposto  para  a creação  da  moeda 
internacional  — o “Mex”. 

2. a  — Cancellamento,  por 
parte  dos  Estados  Unidos,  dos  ju- 
ros sobre  as  dividas  da  Guerra,  que 
ficarão  reduzidas  ao  total  originá- 
rio de  dollares  9.851.000.000. 

3. a  — Pagamento  da  divida 
a que  se  refere  o paragrapho  an- 
terior, no  prazo  de  25  annos,  pelo 
fundo  de  “plus  valia”,  á razão  de 
394.000. 000  de  “Mex”  annual- 
mente.  Si,  em  qualquer  anno,  o 
saldo  desse  fundo  for  insufficien- 
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' te,  os  governos  devedores  cobrirão 
ímmedíatamente  a differença,  sen- 
do a quota  de  cada  um  propor- 
cional á divida  respectiva.  Si  o 
saldo  referido  for  superior  á an- 
nuidade,  a quantia  restante  pas- 
sará para  a amortização  do  anno 
seguinte. 

4.a  — Cancellamento,  por 
parte  dos  “Governos  Alliados”, 
das  dividas  de  guerra  dos  venci- 
dos. 

. 

Em  seguimento,  o Sr.  PÉREZ  Duarte 
diz  que  não  pretende  que  a adopção  pura 
e simples  do  plano  venha  resolver,  de  prom- 
pto,  todos  os  males  actuaes.  Recommenda, 
por  isso,  varias  providencias  complementa- 
res, cuja  applicação  ficará,  dentro  do  novo 
systema,  extremamente  facilitada.  Entre 
essas  providencias  cita  as  que  se  referem  aos 
seguintes  assumptos:  estabilização  mone- 
tária, tarifas  aduaneiras,  credito  internacio- 
nal e moeda  interna. 
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A eliminação  do  peso  excessivo  das 
dividas  de  guerra,  juntamente  com  o cres- 
cimento razoavel  do  stock  metallico  mun- 
dial, permittirá  a estabilização  das  moedas 
em  moldes  clássicos.  Isto  e o augmento  do 
poder  acquisitivo  geral,  terão  como  conse- 
quência o resurgimento  do  commercio  inter- 
nacional. As  disponibilidades  das  nações 
credoras  se  ampliarão  e os  devedores  ficarão 
em  posição  de  retomar  os  serviços  das  divi- 
das, possivelmente  revistas  e ajustadas.  Com 
a confiança  dahi  resultante,  as  correntes 
internacionaes  de  credito  e as  inversões  de 
capitaes  externos  poderão  se  restabelecer  em 
condições  suaves,  facilitando,  assim,  a ob- 
tenção de  coberturas  para  as  emissões  inter- 
nas dos  paizes  devedores. 

Na  parte  final  do  trabalho  o autor 
faz  um  estudo  sobre  a posição  da  cobertura 
metallica  da  circulação  “Mex”  no  começo 
do  6.°  anno  do  plano,  isto  é,  ao  se  iniciar 
a conversibilidade  dos  certificados  e bilhe- 
tes, de  conformidade  com  os  paragraphos 
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XIII  e XIV  do  accordo  internacional.  Si 
bem  que  a redacção  de  taes  paragraphos  não 
determine  expressamente  a taxa  de  conver- 
são da  prata,  deprehende-se,  da  exposição 
constante  do  ultimo  capitulo,  que  ella,  em 
qualquer  época,  será  1 para  16,  isto  ê,  16 
grammas  de  metal  branco  por  “Mex”. 

A referida  posição  está  assim  cal- 
culada: 

“Stock”  de  ouro  existente, 
avaliado  em  12.000.000.000 
de  dollars  ouro  (cerca  de  grs. 

1,5  por  dollar)  

Producção  mundial  de  ouro, 
na  base  de  400.000.000  de 
dollars  ouro  por  anuo  (dollar 
de  grs.  1,5  aproximadamente), 
da  qual  uma  quota  de  75  % é 
útilisada  para  fins  monetários, 
ou  seja,  um  total,  em  5 annos, 
de  dollars  1.500.000.000  .... 


Total  emittido  sobre  o 
ouro  


“Mex”  18.000.000.000 


“Mex”  2.250.000.000 


"Mex"  20.250.000.000 


“Stock”  de  prata  admittido 
— 8.000.000.000  de  onças  — 

(cerca  de  32  grs.  por  onça) 
do  qual  o autor  julga  que  só- 
mente a metade  se  apresen- 
taria ao  Comité  Internacio- 
nal (16) “Mex”  8.000.000.000 


(16)  Computando  aqui  em  4.000.000.000  de  onças 
a prata  velha  que  reingressaria  no  systema  monetário. 
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Producção  de  prata,  á 
media  de  10.000.000  de  kilgrs. 

por  anno,  em  cinco  annos  ....  “Mex”  3.125.000.000 
Total  emittido  sobre  a 

prata  “Mex”  11.125.000.000 


Em  relação  ao  total  da  emissão,  os 
certificados  e bilhetes  emittidos  sobre  a 
prata  representariam,  portanto,  cerca  de 
33  %.  Mas  como  ao  se  iniciar  o 6.°  anno 
a equivalência  entre  o ouro  e a prata  seria 
1 para  28,  em  vez  de  1 para  16  com  que 
figura  nas  emissões,  esses.  3 3 % teriam  uma 
garantia  em  metal  branco  de  57  %,  o que 
equivale  a 20  % de  toda  a circulação 
“Mex”.  Sommando  esses  20  % aos  67  % 
que  os  certificados  e bilhetes  emittidos  sobre 
o ouro,  ao  par,  representariam  em  face  do 
conjunto  da  emissão,  teríamos  uma  cober- 
tura metallica  geral  de  87  %.  Essa  percen- 
tagem de  lastro,  extremamente  conserva- 


o autor  admitte,  consequentemente,  uma  “plus  valia” 
de  4.000.000.000  de  “Mex”  (ou  dollars  ouro  de  uma 
gramma)  parã  o metal  branco  dessa  origem,  o que  está 
em  desaccôrdo  com  o total  de  2.000.000.000,  constante 
da  primeira  parte  do  trabalho. 
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dora,  crescería,  em  cada  quinquennio,  de 
accordo  com  a escala  do  paragrapho  II,  até 
que,  exgottado  o prazo  do  plano,  attíngiss.* 
finalmente  100  %. 

Resalta  ainda  o Sr.  Pérez  Duarte 
que  as  conversões  symetallistas  do  projecto, 
reguladas  pelo  paragrapho  XIII,  afasta- 
riam qualquer  temor  resultante  da  lei  de 
Gresham.  Termina  apontando  os  seguin- 
tes e consideráveis  benefícios  que  decorre- 
riam do  systema  proposto: 

1 — Creação  de  uma  moeda 
internacional. 

2 — Augmento  de  moeda 
effectiva  no  mundo. 

3 — Possibilidade  de  tirar 
das  “promessas  de  pagamento”  a 
condição  de  simples  “promessas". 

4 — Augmento  do  poder 
acquisitivo  dos  paízes  devedores 
da  Grande  Guerra,  na  proporção 
das  dividas  que  fossem  liquidadas 
pelo  fundo  de  “plus  valia”. 
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5 — Possibilidade  de  alli- 
vio,  em  proporção  igual,  dos  im- 
postos que  pesam  sobre  os  contri- 
buintes respectivos. 

6 — Renascimento  do  cre- 
dito internacional,  em  consequên- 
cia de  ser  evitado  um  repudio 
geral  de  dívidas,  que  hoje  é im- 
minente. 

7 — Modificação  da  política 
de  tarifas  aduaneiras. 

8 — Estabilização  dos  "ty- 
pos  de  cambio”. 

9 — Augmento  do  poder 
acquisitivo  da  Asia. 

10  — Augmento  do  poder 
acquisitivo  dos  productores  de 
prata. 

11  — Modificação  favorá- 
vel da  guerra  econpmica. 

12  — Afastamento  do  pe- 
rigo de  uma  nova  guerra  mundial. 

13  — Renasci  mento  do 
commercio  internacional. 


MODIFICAÇÕES  ACONSELHÁVEIS 


De  toda  a analyse  até  aqui  desenvol- 
vida se  póde  concluir,  com  sufficiente  se- 
gurança, que  o plano  PEREZ  DUARTE 
representa  a melhor  providencia  de  molde 
conservador  para  eliminar  a escassez  exces- 
siva do  stock  mundial  de  metal  monetário, 
a qual,  conforme  ficou  demonstrado,  é a 
causa  principal  da  prolongada  e crescente 
depressão  economica  que,  desde  1929,  vem 
exhaurindo  e desorgarusando  todas  as 
nações. 

O mechanismo  ideado  possue  a quasi 
totalidade  das  características  necessárias  a 
um  exíto  certo.  Com  algumas  ligeiras  mo- 
dificações, de  accordo  com  os  reparos  an- 
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teriormente  formulados,  uma  segurança' 
completa  poderia  ser  obtida. 


A primeira  modificação  diz  respeito 
á equivalência  monetaría  final  dos  dois 
metaes.  A relação  1 para  16,  proposta  pelo 
autor,  não  se  apoia  em  indices  que  possuam 
uma  margem  de  elasticidade  cautelosa.  Em 
outro  capitulo,  depois  de  um  estudo  sincero 
e desapaixonado  das  condições  actuaes  e 
futuras  das  producções  de  ouro  e prata,  pa- 
rece ter  sido  demonstrado  que  a equivalên- 
cia 1 para  20  é a que  apresenta  na  actuali- 
dade,  como  limite  para  uma  primeira  pha- 
se,  os  melhores  coefficientes  de  prudência  e 
moderação. 


A segunda  modificação  se  refere  á re- 
valorisação  inicial  da  prata. 

O Sr.  Perez  Duarte  propõe  que 
ella  se  faça  immediatamente  na  relação  1 
para  32  (cerca  de  65  cents  ouro  por  onça 
de  metal  btanco). 

Quando  foi  elaborado  o plano,  o pre- 
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ço  da  prata,  por  onça,  era  40  cents  ouro. 
Em  taes  condições,  a alta  inicial  seria  de 
62,5%.  Esta  percentagem,  assaz  elevada, 
despertaria  o appetite  da  especulação  e iria 
collocar  nas  mãos  dos  seus  manejadores  um 
lucro  injustificável. 

Acontece,-  porem,  que  o preço  da  prata 
baixou  consideravelmente  desde  a data  do 
estudo  PEREZ  Duarte,  assignalando,  em 
fevereiro  de  1934,  no  mercado  de  New 
York,  a media  de  27,84  cents  ouro  por 
onça.  Nesta  nova  base,  a applicação  do 
plano,  com  a elevação  immediata  do  preço 
para  65  cents  ouro,  representaria  uma  ma- 
joração de  133,5%,  que  é totalmente  inac- 
ceitavel. 

Para  afastar  esse  obstáculo,  seria  acon- 
selhável calcular  o prazo  de  duração  do 
plano,  até  attingir  a relação  de  1 para  20,  de 
accordo  com  uma  escala  de  valorisação 
quinquenal  que  representasse,  para  um  ca- 
pital prata,  um  juro,  no  máximo,  em  torno 
da  taxa  de  5 % ao  anno.  No  plano  PEREZ 
Duarte,  aliás,  á excepção  da  violenta  alta 
inicial,  a taxa  alludida  não  chega  mesmo  a 
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3,5  %.  O quadro  abaixo,  na  base  de  um  ca- 
pital originário  de  1.562.500.000  “Mex” 
(cerca  de  50.000.000  de  kilgrs.  de  metal 
branco  na  equivalência  1 para  32),  dá  uma 
nitida  idéia  da  situação: 


Qulnquennlo 

Relaç&o  de 
Equivalência 

Valorlzaçto 

Qufnquennal 

Primeiro 

1 — 28 

“Mex”  223.214.285 

Segundo 

1 — 24 

“Mex”  297.619.048 

Terceiro 

1 — 21 

“Mex”  297.619.048 

Quarto 

1 — 18 

“Mex”  396.825.397 

Quinto 

1 — 16 

“Mex”  347.222.222 

Taxa 
annual  da 
Valortzaçto 

2,86  % 
3,33  % 
2,86  % 
3,33  % 
2,50  % 


— As  alterações  acima  suggeridas 
apresentam  a incontestável  vantagem  de 
evitar  a especulação  inicial  e de  tornar  pre- 
ferível ao  entbesouramento,  para  os  pro- 
prietários de  prata,  a entrega  do  metal  ao 
Comité  Internacional.  A baixa  taxa  de  va- 
lorisação  faria  com  que  a troca  do  metal 
branco,  por  bilhetes  ou  certificados  “Mex”, 
se  transformasse  em  uma  operação  mais  lu- 
crativa que  a retenção,  pois  o dinheiro  assim 
obtido  podería  facilmente  conseguir  melhor 
remuneração.  Isto  redundaria  num  augmen- 
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to  da  “plus  valia”  a ser  empregada  em  be- 
neficio collectivo. 


A terceira  modificação  se  refere  a dis- 
tribuição da  “plus  valia”  resultante  do 
plano. 

Não  parece  justo  e acertado  o empre- 
go de  tal  fundo  apenas  para  a liquidação 
das  dividas  intergovernamentaes  da  Gran-  í 
de  Guerra.  E'  verdade  que  as  sommas  phan- 
tasticas  que  ellas  apresentam  constituem  um 
, dos  maiores  obstáculos  ao  reerguimento 
economíco  do  mundo.  Mas  é preciso  não 
esquecer  que  o gigantesco  conflicto  produ- 
ziu malefícios  generalizados  e que,  no  ter- 
reno financeiro-economíco,  os  paizes  de  typo 
devedor  estão  soffrendo  perturbações  pos- 
sivelmente mais  accentuadas.  Sem  as  reser- 
vas das  nações  credoras,  que  representam  a 
quasi  totalidade  de  taes  dívidas  (17), 


(17)  Do  total  de  dollars  22.189.000.000,  so- 
mente a Inglaterra,  a França  e a Italia  figuram  com 
20.362.000.000,  ou  seja,  91,8%. 


_ 
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aquelles  paizes  se  teem  visto  em  situações  de 
extrema  falta  de  recursos  em  matéria  de 
disponibilidades  externas. 

A ser  empregada,  portanto,  nas  condi- 
ções reguladas  pelo  plano,  a "plus  valia” 
iria  beneficiar  quasi  somente  as  grandes 
nações  capitalistas.  Os  paizes  tributários, 
talvez  os  mais  sangrados  pela  crise  mun- 
dial, ficariam  injustamente  excluidòs  na 
partilha. 

O verdadeiro  espirito  de  cooperação 
humana  não  póde  comportar  preferencias 
injustificáveis.  A bôa  ethica,  sem  a qual  essa 
cooperação  será  sempre  uma  utopia,  exige 
que,  dentro  de  certos  limites,  todos  os  paizes 
attingidos  pelas  consequências  da  Grande 
Guerra  participem  dos  beneficios. 

Atra  vez  desse  prima,  a “plus  valia” 
deveria  ser  utilisada  na  amortisação  de 
todas  as  dividas  publicas  externas  (somen- 
te dos  governos  centraes)  contrahidas  de- 
pois do  inicio  da  Conflagração  Europea 
(1914),  feitos  que  fossem,  de  commum  ac- 
cordo,  alguns  ajustes  que  se  estão  impondo. 
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A maneira  de  se  proceder  a essa  amortisação 
poderia  ser  a mesma  que  figura  no  plano. 


Ha  ainda  uma  observação  que  parece 
util  assignalar. 

Os  paragraphos  XIII  e XIV  do  accor- 
do  internacional  proposto  permittem  a con- 
versão dos  certificados  e bilhetes  “Mex”  a 
partir  do  começo  do  2.°  quinquênio.  Dis- 
põem, ainda,  que  as  barras  e moedas  metal- 
licas  oriundas  dessa  conversão  adquirem 
immediatamente,  tal  como  as  emissões 
“Mex”  papel,  poder  liberatório  illimitado. 
Em  taes  condições,  como  as  barras  e moe- 
das “Mex”  prata,  de  conformidade  com  a 
exposição  do  plano,  são  fundidas  e cu- 
nhadas, em  qualquer  época,  na  equivalên- 
cia monetaria  com  o ouro  1 para  16,  have- 
ria um  certo  incentivo  ás  fundições  e cu- 
nhagens clandestinas.  Consideráveis  lucros 
illicitos  poderiam  ser  assim  obtidos:  qual- 
quer contraventor,  empregando  prata  legi- 
tima e rigorosamente  dentro  das  especifica- 
ções do  Comité  Internacional,  não  encon- 
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traria  difficuldades  em  fabricar,  no  2.° 
quinquennío  por  exemplo,  barras  e moedas 
“Mex”  de  prata  na  equivalência  1 para  16, 
empregando  metal  adquirido  na  base  1 
para  28.  Como  todas  as  características 
intrínsecas  do  dinheiro  legal  e do  illegiti- 
mo  seriam  perfeitamente  idênticas,  tornar- 
se-ia  difficil  apurar  a contravenção. 

Este  perigo  eventual  poderia  ser  evi- 
tado pela  inconversibilidade  dos  certifica- 
dos e bilhetes  "Mex"  durante  todo  o prazo 
de  duração  do  plano. 

O systema  acima  exposto,  tanto  quan- 
to é possivel  prever  em  taes  assumptos,  evi- 
taria os  inconvenientes  que  têm  sido  árgui- 
dos  contra  a remonetização  da  prata. 

O augmento  do  meio  circulante  mun- 
dial — o metal  monetário  — permittiria 
a elevação  gradativa  dos  preços  das  merca- 
dorias e a formação  de  lastros  sufficientes 
para  cobrir  os  actuaes  valores  inconversi- 
veis.  Não  seria  difficil,  assim,  o restabeleci- 
mento da  conversibilidade  dos  bilhetes  de 
banco  e da  livre  exportação  do  dinheiro 
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padrão.  Isto  reajustaria,  entre  todos  os 
paizes,  os  preços  dos  serviços  e mercadorias, 
tal  como  antes  da  crise  fazia  o “gold  stan- 
dard” no  seu  amplo  funccionamento.  A 
machina  monetaria  continuaria  a mover-se 
como  anteriormente;  não  haveria  nenhuma 
modificação  importante  nos  hábitos  e tra- 
dições. E isto,  por  certo,  representaria  um 
valioso  factor  para  o exito  do  emprehendi- 
mento. 

Dentro  de  um  tal  ambiente  a confian- 
ça reappareceria  sem  grandes  dffficuldades; 
os  entraves  ao  commercio  mundial  — bar- 
reiras alfandegarias,  quotas,  autarchias  etc. 
— se  poderiam  dissolver,  com  facilidade, 
sob  o influxo  de  um  augmento  geral  do 
poder  acquisitivo  externo,  disseminado  por 
uma  melhor  distribuição  das  reservas  me- 
tallicas.  Sobre  uma  estrada  assim  prepa- 
rada a recuperação  poderia  caminhar  com 
segurança. 

E'  licito,  portanto,  concluir  que  o bi- 
metallismo,  nos  moldes  aqui  descriptos,  en- 
cerra a melhor  solução  conservadora  para  a 
grande  crise  economica  do  mundo. 


O BIMETALLISMO  NA  VII  CONFE- 
RENCIA PAN-AMERICANA 


Em  dezembro  de  1933  reuniu-se  em 
Montevideo  a VII  Conferencia  Internacio- 
nal Americana.  Tivemos  opportunidade  de 
acompanhar,  naquella  assembléa,  todas  as 
discussões  sobre  o problema  da  prata,  pois, 
para  tratar  dos  assumptos  bancarios  e mo- 
netários, fomos  nomeados  para  o cargo  de 
assessor  técnico  da  delegação  brasileira. 

O programma  financeiro-economico 
daquelle  congresso,  aliás  bastante  imperfei- 
to e incompleto,  incluia  uma  these  (capitu- 
lo IV  - N.°  9 - letra  B)  dentro  da  qual  po- 
deria ser  agitada  a questão  do  bimetallismo. 


E A SOLUÇÃO  BIMETALLISTA 


167 


Sabia-se,  ademais,  que  a delegação  do  Mé- 
xico iria  propôr  á Commissão  de  Iniciati- 
vas o exame  immediato  de  uma  vasto  pro- 
gramma  financeiro-economico  e commer- 
cial. 

Convencidos,  como  estavamos  e ain- 
da estamos,  pelas  razões  expostas  em  todo 
este  estudo,  que  a remonetisação  da  prata 
seria  o melhor  passo  conservador  para  a 
bôa  solução  da  presente  crise,  organisamos, 
antes  de  seguir  para  o Uruguay,  o seguinte 
projecto  de  resolução: 

"1  — Considerando  a ne- 
cessidade de  dar  maior  elasticida- 
de aos  bancos  centraes,  confor- 
me foi  plenamente  reconheci- 
do pela  Conferencia  Economica 
Mundial  reunida  em  Londres  em 
Julho  de  1933; 

2 — Considerando  que  o 
stock  ouro  do  mundo,  além  de 
mal  distribuido,  se  tem  mostrado 
insufficiente  para  attender,  mes- 
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mo  como  massa  de  manobra, 
ás  necessidades  exigidas  por  uma 
solução  favoravel  da  crise  finan- 
ceiro-economica  que  vem  assober- 
bando a quasi  totalidade  das 
nações; 

3 — Considerando  que  o 
dito  stock  não  mais  satisfaz  as 
necessidades  das  operações  inter- 
nacionaes  liquidáveis  em  moeda 
metallica  effectiva,  conforme  pro- 
vam as  generalizadas  restrições 
cambiaes  e suspensões  de  conver- 
sibilidade de  bilhetes  de  banco; 

4 — Considerando  que  a 
exiguidade  da  existência  ouro,  em 
flagrante  desproporção  com  o vo- 
lume das  operações  internacionaes 
e valores  representativos,  está  cri- 
ando uma  situação  alarmante  de 
absoluta  desconfiança,  conforme 
provam  p abandono,  em  massa, 
de  serviços  de  dividas  externas  e 
a “ congelação”  . de  créditos  ex- 
teriores; 
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5 — Considerando  que  a re- 
tracçao  quasi  completa  e a desor- 
ganisação  do  mercado  internacio- 
nal de  credito  — ef feitos  das  cau- 
sas déscriptas  nos  tres  consideran- 
da  anteriores  — paralysaram  as 
correntes  normaes  de  capital  e 
collocaram  as  balanças  de  contas 
dos  paizes  devedores  em  situações 
angustiosas,  que,  por  fim,  se  re- 
flectiram  desfavoravelmente  na 
economia  dos  paizes  credores,  con- 
forme está  claramente  demonstra- 
do no  “Aperçu  du  Cummerce 
Mondial  de  1932”,  publicado 
pela  Liga  das  Nações; 

6 — Considerando  que  tudo 
isto  vem  resultando  na  diminui- 
ção assustadora  do  commercio 
internacional  e num  empobreci- 
mento gradativo  quasi  geral; 

7 — Considerando  que  a 
reimplantação  do  bimetallismo, 
pela  readmissão  da  prata  como  pa- 
drão monetário  internacional,  po- 
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derá,  com  o augmento  da  cober- 
tura metallica  mundial,  melhorar 
sensivelmente  a depressão  exces- 
siva que  ora  se  observa; 

8 — Considerando  que, 
ainda  recentemente,  quantidade 
apreciável  de  prata  foi  utilizada 
para  pagamento  de  uma  parte  das 
dividas  da  Grande  Guerra,  no  de- 
sempenho, portanto,  de  uma 
funcção  analoga  á do  padrão- 
ouro  'nternacional; 

A VII  Conferencia  Internacional  Ame- 
ricana, com  o objectivo  de  attenuar  os  in- 
convenientes apontados,  resolve: 

I — Reconhecer,  em  principio, 
em  face  da  crise  economica  mun- 
dial, como  vantajoso  para  todos 
os  paizes  — principalmente  para 
obter  e conservar  a estabilísação 
das  moedas  — o funccionamento 
de  um  regime  de  padrão  monetá- 
rio bimetallico  — ouro  e prata  — 
na  base  de  uma  relação  fixa  de 
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equivalência  monetaria  entre  esses 
metaes,  de  modo  que,  dentro  des- 
sa relação,  possa  qualquer  delles 
isoladamente,  ou  ambos  simulta- 
neamente, preencher  todas  as  fi- 
nalidades de  moeda  internacional 
com  poder  liberatório  illimitado; 

II  — Recommendar  a todos 
os  estados  americanos  que,  dentro 
do  prazo  de  tres  meses,  organi- 
zem, sob  os  auspicios  da  União 
Pan-Americana,  uma  commissão 
de  técnicos  especialistas,  onde  to- 
das as  nações  da  America  se  deve- 
rão fazer  representar,  para  estu- 
dar o valor  mais  conveniente  da 
relação  de  que  trata  o paragrapho 
anterior  e a melhor  maneira  de  at- 
tingi-la,  tendo  em  conta,  princi- 
palmente; 

a)  — o valor  da  prata  na  actua- 
lidade  e durante  um  pas- 
sado aconselhável; 
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b)  — ■ o volume  e o custo  da  pro- 

ducção;  a possibilidade  de 
augmentar  o volume  e de 
racionalisar  a producção; 

c)  — os  stocks  existentes; 

d)  — a absorpção  industrial  e o 

enthesouramento  privado; 

e)  — a relação  entre  as  produ- 

cções  de  prata  e ouro  na 
actualidade  e na  previ- 
são de  um  futuro  razoá- 
vel. 

III  — Suggerir,  logo  que  es- 
teja concluido  e approvado  pelos 
respectivos  governos  o estudo  da 
commissão  de  que  trata  o para- 
grapho  precedente,  que  as  nações 
americanas,  em  conjunto,  sub- 
mettam  o citado  estudo  á aprecia- 
ção dos  demais  paizes,  compare- 
cendo, em  seguida,  á primeira 
conferencia  mundial  que  tratar  do 
assumpto  para  pleitear  a acceita- 
ção  da  medida  por  parte  dos  es- 
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tados  não  americanos,  pois  só  des- 
se modo  o objectivo  será  ampla  - 
mente  attingido”. 

O projecto  acima,  que  pretendiamos 
submetter  á considerações  da  Conferencia  de 
Montevideo,  não  foi  approvado  pelo  Gover- 
no Brasileiro  por  se  não  enquadrar  na  poli- 
tica  monetaria  da  União  Federal.  Por  esse 
motivo  não  foi  elle  apresentado  áquella  as- 
sembléa. 

A questão  do  bimetallismo,  entretanto, 
não  deixou  de  ser  debatida  na  Conferencia. 
As  discussões,  porém,  não  attingiram  a am- 
plitude que  se  poderia  esperar,  porque,  logo 
no  inicio,  ficou  resolvido,  pela  maioria,  que 
os  assumptos  financeiro-economicos  de  cer- 
ta relevância  fossem  transferidos  para  uma 
conferencia  especializada  que  se  deverá  reu- 
nir proximamente  em  Santiago  do  Chile. 
Essa  decisão,  em  parte,  foi  provocada  pela 
falta  de  technicos  em  muitas  delegações  e 
pela  carência  de  instrucções  sobre  algumas 
theses  que  não  figuravam  claramente  na 
agenda. 
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Apezar  de  tudo,  vários  projectos  sobre 
o bimetallismo  foram  apresentados  e discu- 
tidos. Nenhum,  entretanto,  logrou  appro- 
vação,  pelos  motivos  acima  explicados. 

Os  delegados  mexicanos,  que  levaram 
estudos  meticulosos  e completos  sobre  a ma- 
téria, depois  de  erudita  explanação,  apre- 
sentaram um  primeiro  projecto  de  declara- 
ção assim  redigido: 

“A  VII  Conferencia  Internacional 
Americana  declara: 

I — que  a readopção  do  pa- 
drão de  ouro  (18)  não  offere- 
ce  uma  solução  satisfatória  para 
a instabilidade  monetaria  exis- 
tente; 

II  - — que  a prata,  conjuncta- 
mente  com  o ouro,  deverá  fazer 
parte  do  plano  que  se  possa  chegar 
a propor  para  a estabilisação  mo- 
netaria continental". 

(18)  0 projecto  se  refere  ahi  á conversibilidade 

dos  bilhetes  e á livre  exportação  do  metal. 
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Este  projecto  estava  justificado  por 
uma  serie  de  “consideranda”,  da  qual  se  des- 
tacam os  seguintes: 

5°  — “Considerando  que  o 
ouro  já  não  é um  padrão  univer- 
salmente acceito  (19)  nem  póde 
facilmente  voltar  a ser,  tanto  pela 
sua  escassez  actual  como  porque 
o seu  poder  acquisitivo,  interno  e 
externo,  está  sujeito,  ou  póde  es- 
tar, ás  fluctuações  que,  em  benefi- 
cio proprio,  imponham  os  paizes 
que  o possuam  em  grandes  quan- 
tidades, e porque  sua  readopção 
no  momento  presente  significaria 
um  peso  addicional,  talvês  intole- 
rável, para  os  povos  em  maioria 
empobrecidos  pela  crise  reinante. 

6.°  — Considerando  que  a 
experiencia  monetaria  do  mundo, 
nas  duas  ultimas  décadas,  assim 


(19)  Ainda  no  sentido  de  conversibilidade  e livre 
exportação . 
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como  as  conclusões  a que  chega- 
ram as  mais  destacadas  autorida- 
des na  matéria,  demonstram,  sem 
deixar  duvida,,  que  só  é possivel  es- 
tabilisar  o poder  acquisitivo  das 
unidades  monetárias  com  o em- 
prego de  methodos  de  acção  cada 
vez  mais  effectivos”. 

Varias  resistências,  creadas  pelo  com- 
promisso do  paragrapho  II,  fizeram  com 
que  os  mexicanos  substituissem  o primeiro 
projecto  pelo  que  se  segue: 

“A  VII  Conferencia  Internacional 
Americana  declara : 


I — Que  o padrão-ouro  já 

não  reune  as  condições  necessárias 

para  o seu  uso  como  base  de  esta- 
bilisação  monetaria  internacional. 

II  — Que  a estabilisação 

■BgTi:. 
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monetaria  internacional  é mais 

mt.K 

factivel  mediante  o uso  combina- 
do do  ouro  e da  prata  como  base 

monetaria". 
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Poucos  dias  depois,  como  muitos 
membros  da  Conferencia  continuassem  a se 
mostrar  receiosos  e retrahidos,  a delegação 
mexicana  apresentou  um  terceiro  projecto, 
redigido  em  termos  mais  genericos,  que,  con- 
forme já  foi  dito,  também  não  foi  appro- 
vado. 

Os  delegados  do  Perú  enviaram  á 
mesa  da  Commissão  Financeira  o projecto 
abaixo: 

“A  VII  Conferencia  Pan-americana  de 
Montevideo  declara: 

Que  o padrão-ouro,  devido 
á desproporção  que  existe  entre  o 
stock  de  ouro  disponivel  e o 
volume  de  credito  necessário  á res- 
tauração da  prosperidade  do  mun- 
do, e devido  á acumulação  esteril 
do  ouro,  se  converteu  em  podero- 
so factor  de  perturbação  da  eco- 
nomia mundial”. 

Esta  proposição  não  chegou  mesmo  a 
entrar  em  discussão,  tendo  sido,  em  virtude 
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da  providencia  anteriormente  adoptada,  re- 
mettida  á União  Pan-Americana,  junta- 
mente com  as  outras,  como  material  de  estu- 
do para  a reunião  especialisada  que  se  pre- 
tende realisar  no  Chile. 

O México  e o Perú  fizeram  os  maiores 
esforços  para  conseguir  do  Congresso  Ame- 
ricano de  Montevideo  pelo  menos  uma  de- 
claração geral  de  principios  a faver  do  bi- 
metallismo.  Ambos  esses  paizes  são  grandes 
productores  de  prata  e o primeiro  tem  o seu 
systema  monetário  interno  baseado  no  me- 
tal branco. 

Os  Estados  Unidos,  grandes  producto- 
res também,  não  obstante  certas  convicções 
pessoaes  de  alguns  dos  seus  representantes, 
se  abstiveram,  tal  como  o Brasil,  de  tomar 
parte  muito  activa  nas  discussões  sobre  a 
prata,  votando  pela  transferencia  da  these 
para  a futura  conferencia  de  Santiago.  A 
agenda  desse  congresso,  por  proposta  da  de- 
legação norte-americana,  será  baseada  no 
programma  financeiro-economico  apresen- 
tado pelo  México  á Commissão  de  Iniciati- 
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vas.  Ali  figuram  as  seguintes  theses  referen- 
tes á prata: 


“§  10  - a)  — Estabilisação  da 
da  moeda  pela  adopção  de  um  sys- 
tema  bimetallista  commum. 

e)  — Ainda  sem  modificação  ou 
unificação  de  systemas  monetá- 
rios, inclusão  da  prata  nas  reser- 
vas e uso  desse  metal  na  cunha- 
gem de  moedas. 

f)  — Resoluções  sobre  o mecha- 
nismo  dos  pagamentos  de  sal  los 
entre  os  paizes  da  America.  Pos- 
sibilidade de  incluir  a prata  como 
meio  parcial  de  pagamento,  sob 
o controle  do  banco  internacional 
a que  se  refere  a letra  d”. 


E’  possivel  que  na  futura  reunião,  a se 
realisar  na  capital  chilena,  alguma  cousa 
mais  positiva  seja  decidida  sobre  os  themas 
acima. 

Na  conferencia  de  Montevidéo,  toma- 
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mos  parte  em  todos  os  trabalhos  referentes 
ás  questões  monetárias  e bancarias.  Pude- 
mos observar,  em  contactos  com  as  diversas 
delegações,  a formação  de  uma  ponderável 
corrente,  de  disseminação  mundial,  que  se 
vai  avolumando,  no  sentido  do  bimetallis- 
mo.  Por  emquanto,  em  muitos  paizes,  essa 
corrente  ainda  não  affectou  os  orientadores 
das  politicas  monetárias  nacionaes.  Isto  se 
póde  explicar  pela  tendencia  fortemente 
conservadora  dos  grandes  grupos  bancarios 
na  defeza  dos  proprios  interesses.  Sempre 
excessivamente  desconfiados  de  qualquer 
modificação  nos  systemas  vigorantes,  não 
possuem  os  seus  dirigentes,  salvo  algumas 
excepções,  uma  ampla  visão  economico-so- 
cial  dos  problemas  desta  ordem. 

Collocam  taes  questões  num  plano 
quasi  mystico.  Têm  a idolatria  dos  lucros  e 
do  “gold  standard”.  Essa  obstinação  faz 
com  que  elles,  na  ansia  de  amparar  os  seus 
capitaes  e de  conservar  o funccionamento 
amplo  do  padrão  de  ouro,  aconselhem,  não 
raro,  medidas  damnosas  ás  economias  geraes 
dos  paizes,  muitas  vezes  acompanhadas  de 
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cruéis  repercussões  sociaes.  A illusão  dos  ef- 
feitos  promptos  faz-lhes  esquecer  que  a eco- 
nomia é a base  da  estructura  financeira ; que 
certas  providencias  de  fugazes  resultados 
immediatos,  no  sentido  de  garantir  bons  lu- 
cros e sustentar  tradições  que  se  tornaram 
obsoletas,  vão  solapando  a base  dessa  es- 
tructura e preparando,  não  raro,  um  inevi- 
tável desastre  posterior. 

Os  chefes  desses  grupos  bancarios,  en- 
tretanto, teem  sensivel  influencia  nos  meios 
governamentaes  (20),  e os  receios  que  infil- 
tram nas  camadas  dirigentes  vêm  retardan- 
do a focalisação  official  da  these  bimetallis- 
ta.  Foi  essa  mentalidade,  em  grande  parte, 
que  gerou  o fracasso  da  Conferencia  Econô- 
mica de  Londres. 

Tivemos,  apezar  de  tudo,  a impressão 
clara  de  que  taes  assumptos  se  estão  agora 

(20)  Apenas  o actual  governo  dos  Estados  Unidos, 
entre  os  paizes  capitalisados,  faz  excepção.  Cercando- 
se  de  economistas,  o presidente  Roosèvelt  imprimiu  uma 
orientação  humano-economica  á política  do  N.  R.  A. 
Isto  lhe  custou  uma  violenta  campanha  de  imprensa 
contra  o programma  official,  financiada  pelo  capital 
bancario.  Até  agora,  porém,  com  um  amplo  apoio  da 
opinião  publica,  o chefe  americano  tem  resistido  victo- 
riosamente . 
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impondo,  com  grande  rapidez,  ao  exame  dos 
governos,  tanto  mais  que  a já  longa  perma- 
nência da  crise  mundial  vem  demonstrando, 
além  dos  abundantes  argumentos  desenvol- 
vidos neste  trabalho,  a impossibilidade  de 
uma  solução  satisfatória  dentro  do  mono- 
metal  lismo  actual. 

As  opiniões  particulares  dos  membros 
da  Conferencia  de  Montevidéo  chegaram 
mesmo  a extravasar  das  barragens  officiaes. 
O Sr.  Spruille  Braden,  delegado  dos  Estados 
Unidos,  emittiu,  em  secção  da  Commissão 
Financeira,  a sua  convicção  pessoal  de  abso- 
luta descrença  no  reerguimento  economico  do 
mundo  sob  o regimen  unico  do  padrão  de 
ouro.  Em  capítulo  anterior  já  nos  referimos 
mais  detalhadamente  ás  declarações  que  en- 
tão formulou. 


DO  PONTO  DE  VISTA  BRASILEIRO 


A reimplantação  do  bimetallismo,  se- 
gundo o methodo  exposto  em  capítulos  pre- 
cedentes, seria  de  consideráveis  proveitos 
para  a economia  brasileira.  Não  se  pretende 
affirmar  com  isto,  como  resaltou  o Sr. 
Perez  Duarte  para  a orbita  geral,  que  o 
bimetallismo,  por  sí  só,  seja  uma  panacéa 
capaz  de  dar  solução  favoravel  aos  males  fi- 
nanceiro-economícos  que  affligem  o Brasil. 
E'  indubitável,  entretanto,  conforme  decor- 
re, por  analogia,  da  analyse  anteríormente 
feita  para  o problema  mundial,  que  elle  tor- 
naria bastante  facil  a adopção  de  uma  polí- 
tica de  restauração  e rápido  desenvolvimen- 
to economico,  diffícil  de  ser  praticada  na 
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actualidade  monometallista,  pelo  menos 
para  a obtenção  de  resultados  menos  lon- 
gínquos. 

Entre  os  benefícios  de  ordem  geral  que 
aproveitariam  á economia  brasileira,  desta- 
cam-se: 


a)  — o augmento  do  poder 
acquisitivo  do  mundo  e,  especial- 
mente, de  muitos  paizes  america- 
nos e da  Asia,  como  consequên- 
cia de  reducções  das  dividas  ex- 
ternas, de  producções  apreciáveis 
de  prata  e de  stocks  accumulados 
desse  metal; 

b)  — a restauração  da  con- 
fiança mundial,  com  o restabele- 
cimento consequente  das  corren- 
tes ínternacionaes  de  capital,  como 
reflexo  da  segurança  de  liquida- 
ção dos  compromissos  externos; 

c)  — os  proveitos  decorren- 
tes da  cunhagem  interna  de  moe- 
das de  prata  no  inicio  da  applica- 
ção  do  plano  Perez  Duarte 
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(paragrapho  IV  da  relação  de 
vantagens  anteriormente  trans- 
crípta) . 

Sobre  estas  resistentes  fundações  pode- 
ria o Brasil  desenvolver  toda  uma  solida  po- 
lítica de  construcção  e rápido  engrandeci- 
mento economíco. 

Ha  já  alguns  annos,  em  vários  traba- 
lhos que  temos  publicado  em  jornaes  e re- 
vistas, vimos  insistindo  na  importância  do- 
minante do  problema  economico  na  actuali- 
dade  brasileira.  Da  boa  ou  má  solução  que 
dermos  a elle,  dependerá,  em  grande  parte,  o 
sentido  da  marcha  do  nosso  progresso.  Qua- 
si  todas  as  demais  questões  que  vêm  preo- 
ccupando  a nacionalidade  são  dependentes 
do  problema  economico.  Educação,  hygie- 
ne,  instrucção,  defeza  nacional  etc.,  são  or- 
ganisações  que  exigem,  para  um  apparelha- 
mento  productívo  e em  larga  escala,  bôas  dis- 
ponibilidades orçamentarias.  Um  paíz  eco- 
nomicamente fraco,  sobretudo  quando  tem, 
como  o Brasil,  grande  extensão  territo- 
rial e população  mais  ou  menos  disseftii- 
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nada  por  uma  grande  zona,  não  está  em 
condições  de  possuir,  com  a sufficiente  am- 
plitude, uma  série  de  instituições  vitaes  para 
as  nacionalidades  cônscias  dos  seus  altos  des- 
tinos. 

Entre  nós  o problema  financeiro,  inex- 
plicavelmente, tem  sido  mais  focalisado. 
Elle  não  passa,  entretanto,  de  um  corollario 
do  problema  economico.  Produzindo  muito 
e barato,  exportando  muito,  accumulando 
saldos  favoráveis  da  balança  internacional 
de  pagamentos,  construindo  uma  economia 
solida  e real,  teriamos  a nossa  capacidade 
tributaria  bastante  dilatada.  O augmento  de 
rendas,  produzido  por  uma  consequente 
ampliação  da  riqueza  e do  commercio,  equi- 
libraria os  orçamentos  sem  difficuldades  in- 
superáveis. 

E'  indispensável,  porém,  um  plano  ra- 
cional de  desenvolvimento  economico.  A 
adopção  do  bímetallismo  nos  moldes  aqui 
descriptos  — nunca  será  demais  repetir  — 
facilitaria  immensamente  a applicação  de  um 
tal  plano.  O augmento  da  capacidade  acqui- 
sitiva  exterior  de  quasi  todas  as  nações  (le- 
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tra  a) ; trazendo  o amortecimento  simultâ- 
neo da  guerra  aduaneira,  abriria  novos  mer- 
cados para  os  nossos  productos.  Os  centros 
consumidores  da  America  Latina,  cujo  po- 
der de  compras  externas  seria  particularmen- 
te elevado  com  a remonetisação  da  prata, 
ficariam  ao  alcance  da  nossa  producção  in- 
dustrial e agricola;  e o restabelecimento  das 
correntes  internacionaes  de  capital  (letra  b ) 
trar-nos-ia  excellentes  possibilidades  para  o 
aproveitamento  dos  recursos  naturaes  que 
possuímos. 

Dentro  do  systema  capitalista,  que 
ainda  impera  na  civilização  Occidental,  um 
paiz  nas  condições  do  Brasil  — de  typo  de- 
vedor e estructura  economica  semi -colonial 
— só  póde  basear  um  plano  sadio  de  cons- 
trucçao  economica  no  desenvolvimento  ra- 
cional da  sua  producção.  P-ara  attingir  este 
objectivo,  impõe-se,  inicíalmente,  uma  polí- 
tica de  attracção  de  capitaes  externos  para 
serem  invertidos  na  exploração  de  riquezas 
potenciaes ; em  industrias  radicalisaveis  e em 
ínstallaçÕes  de  indispensáveis  serviços  corre- 
latos.  Isto  exigiria  o concurso  de  quatro  fa- 
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ctores  principacs:  estabilidade  política,  faci- 
lidades razoa  veis,  respeito  aos  contractos  e 
moeda  sã.  Não  se  deveria  pensar  em  qual- 
quer providencia  que  visasse  unicamente 
hostilisar  o dinheiro  immigrante  para  essas 
finalidades.  O ferro  de  Itabira  (Minas  Ge- 
raes)  e o vale  do  Amazonas  são  dois  gigan- 
tescos thesouros  latentes  á espera  dos  capi- 
tães externos.  O aproveitamento  de  ambos, 
em  condições  de  lutar  com  a concorrência, 
exigiria  o emprego  de  vultosas  sommas  e de 
pessoal  technico  habilitado,  que,  por  em- 
quanto,  não  é possível  encontrar  dentro  das 
nossas  fronteiras. 

As  correntes  de  capital  que  conseguísse- 
mos estabelecer,  de  accordo  com  taes  directri- 
zes,  seriam  immediatos  e preciosos  elementos 
para  a obtenção  de  saldos  favoráveis  na  nos- 
sa balança  de  contas  exteriores.  A producção 
nova  que  ellas  determinassem  pagaria,  com 
sobras,  os  serviços  de  juros  e dividendos, 
pois,  directa  ou  indirectamente,  resultaria 
um  augmento  da  nossa  riqueza  exportável. 
Em  pouco  tempo,  com  continuidade  de  ori- 
entação, iríamos  formando  um  corpo  apre- 
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ciavcl  de  especialistas  competentes.  Isto,  al- 
liado  ao  lucro  que  o trabalho  brasileiro  po- 
deria obter,  estimularia  a iniciativa  nacio- 
nal. Foi  por  esta  escada  que  os  norte-ameri- 
canos subiram  até  á grandeza  em  que  se  en- 
contram presentemente. 

O encorajamento  do  capital  nacional 
invertido  na  producção  é outro  ponto  de 
fundamental  importância.  Poder-se-ia  ef- 
fectivar  com  o auxilio  de  quatro  esteios: 
facilidades  de  credito,  consumo  publico  pre- 
ferencial, taxação  mínima  e tarifas  aduanei- 
ras, comprehendendo-se  ahi,  durante  uma 
certa  phase,  um  proteccionismo  racional  e 
suave  das  producções  radicalisaveís. 

Uma  organisação  tendente  a racionali- 
sar  a nossa  producção,  principalmente  no 
grande  sector  agrícola,  traduzir-se-ia  em  be- 
nefícios incalculáveis.  A agricultura  brasilei- 
ra ainda  está  na  phase  extensiva.  Üs  metho- 
dos  usados,  em  sensível  maioria,  são  os 
mais  primitivos.  Dahi  resulta  a inferiorida- 
de do  producto  e um  pequeno  coeffíciente  d* 
colheita  por  unidade  de  area. 
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Outro  ponto  importante  é o problema 
da  polyproducção.  Ha  muitos  annos  esta- 
mos persistindo  no  erro  de  uma  quasi  mo- 
nocultura. Basta  lembrar  que  o café  repre- 
senta cerca  de  70%  - da  nossa  riqueza 
exportável.  Por  isso  mesmo  as  crises  que 
soffre  assumem  o aspecto  de  colapsos  da 
economia  nacional.  E’  indispensável  que  in- 
centivemos a pfoducção  (racionalizando-a) 
de  um  numero  apreciável  de  mercadorias 
que  estejamos  aptos  a fornecer  em  condições 
vantajosas  na  concorrência  mundial. 

Tudo  isto  devería  ser  apoiado  por  or- 
ganísações  de  credito  effícazes.  Neste  terre- 
no estamos  ainda  no  periodo  primário.  O 
que  temos  são  orgãos  esparsos,  desharmo- 
nisados,  e,  muitas  vezes,  contradictoríos. 
Não  possuímos  ainda  um  banco  central  de 
reservas,  instituto  de  efficiencia  comprova- 
da em  longos  annos  de  funccionamento  em 
outros  paizes,  capaz  de  exercer  um  controle 
sadio  dó  credito  interno  e das  operações 
externas.  Os  bancos  commercíaes  do  Brasil 
não  são  systematizados  atravez  de  uma  le- 
gislação bancaria  adequada  e não  têm  o 
apoio  de  um  bánco  central.  O credito  agri- 
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' cola  que  temos  tido  até  aqui,  quasi  todo 
baseado  na  garantia  hypothecaria  de  lati- 
fúndios, só  tem  constituído  um  peso  para  a 
nação.  Chegou-se  ao  extremo  de  empres- 
tar dinheiro  sobre  hypothecas  de  enormes 
propriedades  agrícolas  (e  não  foram  poucos 
os  casos)  para,  em  alta  percentagem,  ajudar 
adquirentes,  sem  os  necessários  capitaes,  a 
pagar  os  preços  de  acquisição  das  mesmas 
propriedades  ! Parece  que  o credito  agrí- 
cola brasileiro  se  deveria  orientar,  preferen- 
cialmente, no  sentido  do  financiamento  das 
safras,  dos  grandes  e pequenos  agricultores. 
Com  isso  não  se  immobilizaria  por  longos 
prazos,  como  tem  acontecido,  capitaes  vul- 
tosos, cujas  garantias  — as  propriedades 
agrícolas  — ficam,  durante  muitos  annos, 
ao  sabor  das  crises  que  soffrem  os  respecti- 
vos productos  e,  principalmente,  a nossa 
grande  producção  caféeira. 

Conjunctamente  com  as  providencias 
de  ordem  economica,  outras,  no  campo  fi- 
nanceiro, deveriam  ser  postas  em  pratica: 
equilíbrio  orçamentário  effectivo  (federal 
estadual  e municipal) ; tributação  racional 
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(distribuição  de  impostos  de  modo  a favo- 
recer as  actividades  productivas)  e restaura- 
ção do  credito  e da  confiança,  pelo  respeito 
aos  compromissos  assumidos,  pela  regula- 
rização dos  serviços  das  dividas  publicas  ex- 
ternas por  accordos  bi-lateraes  exequiveis  (a 
serem  rigorosamente  cumpridos)  e pela  con- 
solidação (ou  liquidação)  da  divida  inter- 
na flutuante. 

O accrescimo  de  producção,  consequen- 
te das  providencias  suggerídas,  deveria  ser 
previamente  orientado  de  modo  racional, 
capaz  de  permittir  um  facil  escoamento  e a 
necessária  absorção  nos  mercados  interiores 
e externos.  Nada  vale  produzir  sem  encon- 
trar consumo. 

A exportação  poderia  ser  facilitada 
com  a adopção  da  seguinte  politica:  aboli- 
ção (ou  diminuição)  gradual  dos  impostos 
de  exportação;  simplificação  de  formalida- 
des; facilidades  cambiaes;  estudo  e serviço 
de  informações  efficiente  e rápido  dos  mer- 
cados exteriores;  propaganda;  tratados 
commerciaes  e transportes,  abrangendo  re- 
des econômicas  de  communicações  e fretes. 
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O consumo  interno  se  poderia  apoiai, 
principalmente,  na  abolição  paulatina  dos 
impostos  inter-estaduaes  (já  decretada)  e 
na  bôa  organisação  dos  transportes,  também 
abrangendo,  como  no  caso  anterior,  redes 
econômicas  de  communicações  e frétes. 

A questão  referente  á politica  importa- 
dora está  implicitamente  incluída  na  parte 
dos  tratados  commercíaes.  Dentro  delles, 
emquanto  não  attingirmos  um  desenvolvi- 
mento industrial  mais  amplo  e racionalisado, 
deveriamos  orienta-la  no  sentido  de  favore- 
cer a importação  de  bens  de  producção  e de 
consumo  necessário  (quando  não  houver 
similar  razoavel  no  paiz  ou  quando  a pro- 
ducção interna  for  ínsufficiente) ; durante 
essa  phase  a entrada  dos  productos  que  se 
não  enquadram  nestes  dois  grupos  deveria 
ser  difficultada  com  habífidade. 

Em  tal  directriz  prevalece  um  ponto 
de  vista  nacional.  Não  ha  duvida  que  para 
o conjuncto  da  economia  mundial  é sempre 
preferível  facilitar  a acquisição  das  merca- 
dorias nos  paizes  que,  ( m virtude  de  condi- 
ções peculiares,  estejanj  aptos  a fornece- las  o 
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mais  economicamente  possível.  Essa  polí- 
tica, dentro  de  um  regime  de  livre-cambio, 
pória  as  utilidades  ao  alcance  do  homem,  a 
cada  momento,  com  um  máximo  de  econo- 
mia. Mas  um  paiz,  como  o Brasil,  que  dis- 
põe de  immensas  e reaes  possibilidades  tem 
o direito  de  aspirar  uma  posição  economica 
de  grande  projecçãa  no  concerto  internacio- 
nal. Em  virtude,  entretanto,  dos  aperfei- 
çoados apparelhamentos  modernos  dos  po- 
vos capitalistas,  certas  producções,  ainda 
quando  apresentam  as  melhores  perspecti- 
vas favoráveis,  só  podem  ingressar  com  van- 
tagem na  concorrência  mundial  depois  de 
tocar  um  certo  grau  de  desenvolvimento. 
Dahi  a necessidade  de  uma  phase  na  políti- 
ca economica  brasileira  que  attenda  a essa 
finalidade;  que  facilite,  cautelosamente,  a 
evolução  da  nossa  actual  estructura  de  na- 
ção devedora,  de  typo  semi-colonial,  para  a 
de  nação  credora,  ou,  pelo  menos,  não  de- 
vedora. O nosso  mercado  interno  está  em 
ponto  de  servir  de  apoio  a essa  primeira 
etapa. 

O panorama  do  problema  economico 
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brasileiro  pode  ser  divisado  na  synopse  an- 
nexa,  da  qual  se  deprehende  a interdepen- 
dência das  questões  e a necessidade  impres- 
cindivel  de  harmoniza-las; 

A simples  inspecção  do  quadro  mos- 
tra a complexidade  do  conjuncto. 

Nunca  seria  possivel  resolver  satisfato- 
riamente um  tal  problema  por  methodos 
simplistas.  Â bôa  solução  só  poderia  ser  en- 
contrada por  uma  commissão  de  technicos 
authenticos  nos  diversos  assumptos,  que, 
no  estudo  dos  elementos,  tivesse  sempre  em 
vista  a intima  ligação  que  ha  entre  os  mes- 
mos e a contra-indicação  de  considera-los 
isoladamente. 

Os  trabalhos  de  uma  tal  commissão 
exigiriam,  sob  pena  de  fracasso,  a super- 
visão de  um  homem  dotado  de  ampla  com- 
prehensão  social-economica,  em  condições, 
portanto,  de  coordenar  as  minúcias  techni- 
cas,  de  modo  que  todas  as  forças  do  plano 
actuassem  na  mesma  direcção  e no  mesmo 
sentido:  desenvolvimento  economico  da 
producção  e absorção  dos  productos  pelos 
mercados  consumidores. 
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Esta  finalidade  superior  deveria  pre- 
valecer constantemente  em  todos  os  sectores, 
até  na  determinação  dos  menores  detalhes. 

A elaboração  de  um  programma  dessa 
ordem  deveria  ser  effectuada  com  o apoio 
e collaboração  de  todas  as  forças  vivas  do 
paiz  e a sua  applicação,  atravez  de  um  prazo 
racional,  deveria  ser  continua  e persistente, 
independente,  portanto,  das  successões  go- 
vernamentaes  e dos  ventos  politicos. 

De  qualquer  modo,  porem,  a confe- 
cção de  um  plano  economico  constructivo 
systematisado  é uma  das  maiores  necessida- 
des do  momento  brazileiro. 

O schema  acima  delineado,  mesmo 
com  os  obstáculos  actuaes,  decorrentes  da 
diminuição  do  poder  acquisitivo  mundial 
e da  retracção  do  credito  internacional,  po- 
deria também  servir  de  base  para  um  plano 
de  acção  dentro  do  monometallismo  vigo- 
rante. 

Para  vencer  na  desordem  do  momento 
universal  é necessário  orientar  e systemati- 
sar  todas  as  forças  disponiveis.  As  medidas 
adoptadas  isoladamente,  para  attender  a 


questões  que  são  meros  elementos  de  um 
conjuncto,  têm,  ainda  quando  acertadas,  a 
efficiencia  pratica  muito  diminuida  pela 
falta  de  synchronização  dos  factores  inter- 
dependentes. 

O estudo  aprofundado  de  um  pro- 
gramma  de  construcção  da  economia  nacio- 
nal não  cabe  nos  limites  deste  trabalho. 
Tivemos  em  apreço,  tão  somente,  o obje- 
ctivo  de  accentuar  as  facilidades  que  o bime- 
tallismo  poderia  trazer  para  a execução  do 
mesmo,  nos  moldes  aqui  delineados,  e,  por 
consequência,  resaltar  o interesse  do  Brasil 
na  remonetização  da  prata. 


AS  REALIDADES  ECONÔMICAS 
ACTUAES  E A POLÍTICA  DE  RECU- 
PERAÇÃO, SEGUNDO  O PROFESSOR 
GUSTAV  CASSEL  — ALGUNS 
COMMENT  ARIOS 

Este  livro  já  estava  terminado  quando, 
atravez  de  uma  traducção  publicada  num 
jornal  desta  cidade,  tivemos  conhecimento 
da  conferencia  feita  pelo  prof.  GUSTAV 
CASSEL,  em  Londres,  sob  os  auspícios  da 
“Dunford  House  Association”. 

Trata-se  de  um  magnifico  estudo  das 
causas  da  grande  crise  economica  do  muji- 
do;  da  situação  decorrente;  das  realidades 
actuaes  e das  novas  directrizes  a serem 
adoptadas. 


Eis,  em  resumo,  os  pontos  mais  im- 
portantes: 

Começou  o prof.  CASSBL  declarando 
que  estava  plenamente  convencido  de  que 
a causa  da  crise  é de  natureza  monetaria.  O 
factor  principal  se  encontra  no  processo  de 
deflacção  que  principiou  a se  manifestar  em 
1928,  quando  os  Estados  Unidos  cessaram 
de  exportar  capitaes  e applicaram  uma  serie 
de  medidas  no  sentido  de  restringir  os  crédi- 
tos dentro  do  paiz,  e quando,  ao  mesmo 
tempo,  a França  voltou  ao  padrão  de  ouro 
e começou  a accumular  o metal  amarello  em 
enormes  proporções.  De  tudo  isto  resultou 
uma  febril  procura  de  ouro,  que  teve  cdmo 
consequência  uma  rapida  queda  do  nivel 
geral  de  preços  das  mercadorias,  com  o seu 
maléfico  cortejo  de  repercussões:  diminui- 
ção do  commercio  internacional,  proteccio- 
nismo  exagerado,  instabilidade  cambial  etc. 

Depois  de  salientar  o grande  mal  das 
autarchias  economicás,  o orador  disse  tex- 
tualmente: “Parece  que  os  homens  estão 
acceitando,  cada  vez  mais,  como  uma  espe- 
cie  de  fatalismo,  a destruicção  progressiva 
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da  economia  mundial  como  um  destino  a 
que  fosse  impossivel  escapar.  E é nessa  atti- 
tude  mental  que'  eu  vejo  o maior  perigo  da 
crise  que  estamos  atravessando”. 

Passando  ao  estudo  da  reconstrucção, 
o prof.  CASSEL,  após  resaltar  a necessidade 
da  cooperação  internacional,  julga  que  ella 
se  deveria  orientar  no  sentido  de  extinguir 
a autarchia  economica,  pela  eliminação  pro- 
gressiva dos  entraves  e restricções  ao  com- 
mercio  internacional.  Isto  deveria  ser  segui- 
do de  um  regime  de  ampla  liberdade  para  as 
iniciativas  particulares. 

Reconhece,  entretanto,  que  para  attin- 
gir  tal  objectivo,  se  torna  indispensável, 
como  medida  prévia,  o estabelecimento  de 
paridades  estáveis  entre  os  poderes  acquísi- 
tivos  das  varias  “devisas”  (21).  O padrão 
de  ouro,  no  seu  amplo  funccionamento  • — 


(21)  Isto  significa  que  as  taxas  de  cambio  devem 
ser  ajustadas  de  maneira  que  a moeda  corrente  de  um 
paiz  possa  conservar  constante  o seu  poder  acquisitiyo 
toda  vez  que,  de  accôrdo  com  as  mesmas  taxas,  fôr 
transformada  em  moeda  de  qualquer  das  outras  nações. 


conversibilidade  dos  bilhetes  e livre  expor- 
tação do  metal  — impunha,  automatica- 
mente, a estabilidade  em  questão.  Dahi  a 
idéa,  ainda  muito  generalisada,  de  que 
a mais  simples  de  todas  as  providencias 
seria  a volta  ao  padrão  de  ouro.  O prof. 
CASSEL,  porém,  se  mostrou  absolutamente 
descrente  de  tal  possibilidade.  O padrão  de 
ouro  se  baseia,  em  ultima  analyse,  na  con- 
fiança completa  do  individuo  no  seu  direito 
de  trocar  as  suas  notas  de  banco  por  ouro. 
Esta  confiança  está  hoje  tão  fundamente 
destruida  que  não  mais  é possivel  pensar  em 
restabelece-la.  Nota-se,  ainda,  que  os  prin- 
cipaes  adeptos  da  volta  ao  padrão  de  ouro 
abandonaram,  de  vez,  a idéa  de  tornar  a 
permitir  a posse  do  ouro  pelos  particulares. 
O conferencista  observou  que,  na  realidade, 
querem  estabelecer  um  novo  systema  mone- 
tário, dentro  do  qual  todas  as  reservas  mun- 
diaes  de  metal  amarello  pertenceriam  aos 
bancos  centraes,  que  teriam  o dever  de  appli- 
ca-las,  exclusivamente,  na  correcção  dos  de- 
sequílibrios  das  balanças  internacionaes  de 
pagamentos. 


Affírmou  que  é um  plano  inteiramen- 
te novo,  do  qual  se  não  possue  experiencia 
alguma.  Disse  que,  assim,  ninguém  podería 
prever  quaes  seriam  as  forças  determinantes 
do  valor  do  ouro.  E’  evidente,  entretanto, 
que  elle  dependeria,  quasi  inteiramente,  da 
política  adoptada  pelos  bancos  centraes;  e 
só  uma  cooperação  intima  e racional  entre 
os  mesmos  podería  assegurar  qualquer  esta- 
bilidade do  valor  ouro.  Em  taes  circums- 
tancías,  perguntou  o prof.  Cassel: 

“Que  utilidade  terá  a escolha  do  ouro 
como  padrão  dos  valores  se  elle  proprio  não 
tem  valor  estável?”. 

Além  disso,  declarou  que  as  ultimas  ex- 
periências do  uso  do  padrão  de  ouro  reve- 
laram que  elle  encerra  certos  inconvenientes 
que  tornam  cada  vez  menos  desejável  a sua 
restauração,  sob  qualquer  aspecto  que  seja. 

Por  todas  essas  razões,  o eminente  eco- 
nomista aconselhou  a providencia  já  acima 
referida:  o estabelecimento  de  paridades  es- 
táveis entre  os  poderes  acquisitivos  das  “de- 
visas”.  Fez  vêr  que  as  taxas  de  cambio  para 
uma  tal  estabilisação,  por  motivo  de  certos 
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obstáculos  technicos  e políticos,  não  pode- 
riam ser  fixadas  com  exactidão.  Apenas  um 
equilíbrio  mais  ou  menos  approximado  se- 
ria possível  numa  realisação  pratica.  Ainda 
assim  tornar-se-ia  indispensável  uma  estrei- 
ta cooperação  entre  os  bancos  centraes.  Essa 
cooperação  deveria  ser  a “chave  mestra”  de 
qualquer  plano  de  restauração  monetaria. 
Af firmou  que  ahi, reside  o campo  natural  de 
uma  verdadeira  economia  dirigida  do 
mundo. 

Admittiu  certas  difficuldades  para  a 
difusão  de  um  tal  emprehendimento.  Mas, 
si  não  fôr  possível  conseguir  a generalisação 
desejada,  nem  por  isso  se  deve  abandonar  a 
medida,  pois  nella  encontrou  o melhor  meio 
de  se  sahir  da  confusão  que  ora  se  observa. 

Recommendou,  por  consequência,  que 
os  Domínios  Brítannicos,  os  Estados  Escan- 
dinavos e alguns  paizes  que  têm  a moeda 
ligada  á libra  esterlina,  mantenham,  a todo 
transe,  a estabilidade  das  suas  paridades 
sobre  o mercado  de  Londres. 

A Inglaterra,  por  seu  turno,  deveria 
dar  a garantia  de  dirigir  a libra  esterlina  de 
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accordo  com  um  plano  analogo  ao  submet- 
tido  pelo  governo  inglez  á Conferencia  de 
Londres:  segurança  contra  qualquer  defla- 
ção ulterior  e um  plano  de  reinflação  mo- 
derada, que  conduzisse,  finalmente,  o nivel 
de  preços  das  mercadorias  a um  valor  eco- 
nomicamente ajustado.  Essa  directriz,  al- 
liada  a um  regime  de  certa  liberdade  com- 
mercial,  conduziria  á finalidade  desejada. 

Affirmou  o prof.  Cassel  que  a con- 
tinuidade de  uma  tal  politica,  por  parte  das 
nações  ligadas  á libra,  forçaria,  em  pouco 
tempo,  a adhesão  de  um  numero  ponderá- 
vel de  outros  paizes. 

Alguns  preconceitos  enraizados  possi- 
velmente reagiriam.  Sobre  este  assumpto,  o 
grande  economista  sueco  observou  com  certa 
ironia: 

“Houve  nações  que  abandonaram  o 
padrão  de  ouro  mas  não  foram  capazes  de 
se  libertar  da  velha  mentalidade  aurífera. 
Essa  gente  continua  a pensar  em  termos  de 
valor  ouro,  e o que  geralmente  tem  no  espi- 
rito quando  fala  de  "estabilidade”  de  uma 
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moeda  é o valor  ouro  dessa  moeda.  Quer 
isto  dizer  que  se  persiste  em  considerar  o 
ouro  um  padrão  monetário  estável,  o que 
evídentemente  deixou  de  ser”. 

“A  confiança  nas  moedas-ouro  desceu 
a um  gráu  minimo;  e a unica  moeda  que 
gosa  da  confiança  geral  é uma  moeda -papel: 
a libra  esterlina.  Pode-se  até  ir  mais  longe  e 
affirmar  que  a confiança  que  inspira  a libra 
esterlina  vem  do  facto  de  não  ser  ella  basea- 
da no  ouro.  Si  a moeda  britannica  fosse  de 
novo  ligada  ao  ouro,  immediatamente  sur- 
giria a suspeita,  a apprehensao  accentuada, 
de  que  ella  pudesse  novamente  ser  forçada  a 
desligar-se  da  paridade  ouro.  Si  se  abrir  os 
olhos  ás  realidades,  verifica-se  que  só  ha 
hoje  em  dia  estabilidade  de  cambio  entre  as 
“devisas”  papel.  Os  dominios  britannícos, 
os  paizes  escandinavos  e alguns  outros  que 
ligaram  as  respectivas  moedas  á libra  esterli- 
na, conservam  sempre  as  suas  taxas  cam- 
biaes,  sobre  Londres,  notavelmente  estáveis, 
ao  passo  que  a instabilidade  dos  outros  câm- 
bios constitue  presentemente  o factor  mais 
inquietante  nas  relações  internacionaes” . 
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O conferencista  criticou,  com  severida- 
de, a economia  dirigida  que  se  vem  prati- 
cando. Analysou  os  dois  grandes  paradi- 
gmas: os  Estados  Unidos  e a Rússia.  Disse 
que  os  norte-americanos  procuram  hyper- 
trophiar  o consumidor  e quasi  hostilisam  o 
capital;  os  russos  hypertrophiam  o capital 
da  communidade  e desprezam  o consumi- 
dor. Viu  em  ambas  as  directrizes  um  grave 
erro:  o desequilibrio  entre  esses  dois  elemen- 
tos fundamentaes.  Por  isso,  está  convencido 
de  que,  em  tempo  relativamente  curto,  am- 
bos os  paizes  mudarão  de  orientação,  si  bem 
que  em  sentidos  oppostos.  A Rússia  já  co- 
meça a processar  a mutação.  De  qualquer 
forma,  porém,  é bem  certo  que  a normalida- 
de só  poderá  ser  encontrada  na  distribuição 
racional  da  renda  entre  a economia  e o con- 
sumo. 

Terminou  o prof.  CASSEL  a sua  erudi- 
ta dissertação  affirmando,  com  o apoio  de 
abundantes  argumentos,  que  a intervenção 
exaggerada  do  estado  na  economia  dos  povos 
conduzirá  á dictadura  economica  e,  em  se- 
guida, á dictadura  politica,  com  sacrificio 
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dos  mais  bellos  princípios  de  liberdade  hu- 


mana; fez  um  appello  para  que  se  evite  um 
tal  desastre. 


O estudo  do  famoso  economista  sug 
gere  alguns  commentarios. 


A origem  da  crise,  como  affirma  o 
prof.  Gustav  Cassel,  parece  ter  sido  real- 
mente monetaria.  Entretanto,  o processo  de 


nacionaes  de  capitaes  afiguram-se  mais  a 
ef feitos  do  que  a causas. 


O motivo  principal  do  presente  col- 
lapso,  como  se  deprehende  dos  capítulos  an- 


do “stock”  ouro  do  mundo  para  attender, 
dentro  das  diversas  paridades  monetárias, 
ás  necessidades  das  transacções  internacio- 
naes  e ás  exigências  de  cobertura  dos  valores 
representativos,  cujos  totaes  foram  immen- 
samente  augmentados  pela  Grande  Guerra. 


deflação  de  1928,  iniciado  pelos  Estados 
Unidos,  e a paralysação  das  correntes  inter- 


teriores,  tudo  indica  residir  na  insufficiencia 


Não  será  demasiado  repetir  aqui  a 
observação  que  fizemos  no  texto  precedente. 
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Durante  algum  tempo,  em  pleno  func- 
cionamento  do  padrão  de  ouro,  os  modernos 
apparelhos  de  credito  e os  methodos  de  eco- 
nomisar  o metal  amarello  — entre  os  quaes 
se  destaca  o “gold  exchange  standard”  — 
puderam  dar  uma  grande  elasticidade  de 
efficiencia  ao  "stock”  mundial  de  ouro,  na 
funcção  de  massa  de  manobra.  Essa  elasti- 
cidade, entretanto,  tinha  necessariamente 
um  limite.  E quando,  apezar  de  tudo,  a 
procura  o ultrapassou,  isto  é,  quando  o vo- 
lume das  transacções  a movimentar  e dos  va- 
lores a cobrir  exigiu,  para  as  operações  for- 
çadas em  moeda  metallicai  effectiva,  uma 
quantidade  de  ouro  maior  do  que  a que  po- 
dia ser  obtida,  o equilibrio  se  rompeu  e a 
crise  se  declarou.  Uma  aggravação  rapida 
sobreveio  então,  pois  a elasticidade  da  mas- 
sa de  manobra  diminuiu,  bruscamente,  sob 
a pressão  da  desconfiança  e da  fallencia  do 
“gold  exchange  standard”  (22). 


' : n 

(22)  A má  distribuição  das  reservas  ouro  consti- 
tuiu também  um  importante  factor  de  aggravação. 
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Foi  este  o phenomeno  que  se  verificou 
em  fins  de  1928,  determinando  o processo 
de  deflação  norte-americano,  desorganizan- 
do o mercado  internacional  de  capitaes  e 
provocando  a queda  vertiginosa  do  nivel  de 
preços  das  mercadorias. 

O proprio  prof . Cassel  reconhece»  até 
verto  ponto,  a exactidão  de  tal  affirmativa, 
pois  em  1932,  nas  restricções  que  fez  ao  re- 
latório da  Delegação  do  Ouro,  escreveu: 

"Tornou-se  evidente,  no  decurso  dos 
últimos  dez  annos,  que  o padrão  de  ouro  não 
podia  ser  mantido  si  se  não  seguisse,  syste- 
maticamente,  uma  politica  de  economia  de 
ouro,  visando  comprimir  a procura  do  metal 
moeda,  de  modo  a impedir  uma  valorisaçãò 
do  mesmo.  De  alguma  forma  este  program- 
ma^foi  executado  e conduziu  aos  mais  feli- 
zes resultados.  Entretanto,  a partir  de  1928, 
esta  politica  se  tornou  completamente  ineffi- 
caz  devido  a procuras  anormaes  de  ouro, 
que  acarretaram,  para  o precioso  metal,  uma 
alta  de  violência  sem  exemplo"  (queda  dos 
preços  das  mercadorias). 


cila  se  tem  de  basear  no  estabelecimento  de 


Descrente  da  restauração  do  padrão  de 
ouro,  aconselhou  uma  política  que  repousa 
na  orientação  monetaria.  da  Inglaterra,  a 
qual,  virtualmente,  ficaria  eleita  Teader” 
do  movimento. 

Uma  visão  exacta  das  realidades  eco- 
nômicas actuaes  evidencia  a inexequibi- 
lidade de  um  tal  projecto.  Tornar-se-ia  pra- 
ticamente impossível  conseguir  as  adhesões 
necessanas  ao  exito  dessa  orientação.  Paizes, 
como  os  Estados  Unidos  e a França  (o  pri- 
meiro dos  quaes  figura  na  producção  geral  do 
mundo  com  percentagem  maior  do  que  a 
ingleza),  de  política  monetaria  differente 
da  britannica,  seriam  obstáculos  intranspo- 
níveis. 


Além  disso,  si  é verdade,  como  todos 
reconhecem,  que  o funccionamento  amplo 
do  padrão  de  ouro  — conversibilidade  fran- 


paridades  estáveis  entre  os  poderes  acquisí- 


ti  vos  das  varias  “de  visas”. 


ca  dos  bilhetes  e livre  exportação  do  metal 
— estabelece,  automaticamente,  paridades 
estáveis  entre  os  poderes  acquisitivos  das  dí- 
I versas  moedas,  parece  logico  que,  de  prefe- 
v rencia,  se  deva  procurar  a splução  em  um 
, systema  analogo  exequivel. 

Os  inconvenientes  que  a experiencia 
revelou  no  “gold  standard”  são  decorrentes 
de  abusos  dos  methodos  de  economisar  ouro, 
inventados  e ampliados  á proporção  que  a 
^existência  mundial  do  metal  amarello  se  ia 
Ptqrnando  insufficiente. 

A questão,  portanto,  se  póde  resumir 
F em  elevar  a cobertura  de  metal  monetário  a 
t :um  nivel  adequado. 

Si  fosse  possivel  obter,  sem  excesso  de 
artifícios,  uma  quantidade  de  ouro  que  per- 
| mittisse  a liquidação  normal  das  operações 
paternacionaes  obrigadas  em  moeda  metalli- 
í ca  effectiva  e que  attendesse  ás  exigências  de 
^cobertura  dos  valores  representativos,  o pro- 
blema estaria  resolvido.  As  correntes  inter- 
naciònaes  de  capital  poder-se-iam  restabele- 
cer, a machina  voltaria  a mover-se  como  an- 
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teriormente  e a normalidade  seria  recupera- 
da sem  encontrar  obstáculos  insuperáveis. 

Sem  sonhos  e fantasias,  como  já  re- 
saltamos,  se  não  póde  esperar  da  producção 
aurífera  os  contingentes  necessários  á am- 
pliação sufficiente  do  stock  de  metal  mo- 
netário. 

Porque  não  appellar,  então,  para  o bi- 
metallismo  — ouro  e prata? 

A humanidade  já  viveu  vários  séculos 
de  prosperidade  sob  tal  regime. 

O bímetallismo  apresenta,  á primeira 
vista,  sérios  inconvenientes,  entre  os  quaes 
destacam  os  ef feitos  da  lei  de  GRESHAM. 
Mas  si  fôr  possivel  obter  um  systema 
'metallista  que  evite  os  inconvenientes  que 
têm  sido  arguidos,  porque  não  adopta-lo  ? 

O systema  Perez  Duarte,  com  as 
lodificações  suggeridas,  preenche  integral- 
ente  essa  finalidade. 

Nesse  sentido,  segundo  nos  quer  pare- 
, é que  se  deve  procurar  a melhor  soluçãp 
onservadora  para  a crise  economica  mun- 
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